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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital Riesgo por encargo de los
administradores de Tresmares Private Equity, S.G.E.).C., S.A.U. (la Sociedad gestora):

Opinién G s
Hemos auditado las cuentas anuales de Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital Riesge
(el Fonda), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, 1a cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
carrespondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de dictembre de 2023, asi como
de sus resuliados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion {que se
identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principias y criterios contables
contenidos en &l mismo.

Fundamento de la opinion

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independenicia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espana segun lo
axigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos gue, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como 10s 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 opinién sobre éestas, y
no expresamos una opinidn por separado sobre es0s riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 015 684 400 / +34 002 021 111, Fax: +34 915 685 400, www.pwc.es 1

R. M. Madrid, hoja M-63.938, folio 75, fomo .267, Fbro 8.064, seccion 3*
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Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital Riesgo

Aspectos mas relevantes de [a auditoria
Valoracion de instrumentos de patrimonio
clasificados como inversiones financieras e
inversiones en empresas del grupo y asociadas
a largo plazo

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

La valoracion de dichas paricipaciones es
estimada por la Direccidn de la Sociedad
gestora del Fondo de acuerdo con los criterios
establecidos en la normativa contable vigerte, a
efectos de determinar su posible deterioro.

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

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

Otras cueﬁ@s

Modo en el gue se han tratado en la auditoria

Nuestro trabajo ha partide del entendimiento de
los métodos de valoracién utilizados porla
Sociedad gestora del Fendo en funcidn de la
tipologia de cada participacion.

Adicionalmente, hemos realizado pruebas en
detalle sobre el proceso de registro contable y
valoracion de las inversiones financieras e
inversiones en empresas del grupo y asociadas
a largo plazo mantenidas por el Fondo a 31 de
diciembre de 2023, destacando los siguientes
procedimientos:

s Obtencion de un detalle de las
participaciones mantenidas por el Fondo
a 31 de diciembre de 2023 y cotejo de la
razonabilidad de las principales
variacioneg producidas durante el
eiercicio mediante el contraste de las
mismas con documentacion contractual,
liguidaciones de efectiva y movimiento en
la cuanta de pérdidas y ganancias
adjunta.

. Analisis de |a correccion del método de
valoracion aplicado a cada inversion en
funcion de las politicas de valoracién
establecidas por la Sociedad gestora del
Fondo y la normativa aplicable.

. QObtencidn y analisis de las cuentas
anuales a 31 de diciernbre de 2023 o de
los Gltimos estados financieros
disponibles de las participadas
mantenidas par &l Fondo y, en su caso,
de los informes de auditoria emitidos por
sus correspondientes auditores.

Como resultado no se han puestc de manifiesto
diferencias, fuera de un rango razonable, en la
valoracion de los instrumentos de patrimonio
clasificados como inversiones financieras e
inversiones en empresas del grupo y asociadas
a large plazo del Fondo.

Con fecha 30 de junio de 2023 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las
cuentas anuales del gjercicio 2022 en el que expresaron una opinion con salvedades por limitacion al

alcance.
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Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital Riesgo

Otra informacidn: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2023, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte
infegrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria scbre las cuentas anuales no cubre &l informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por 1a normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar scbre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el frabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligades a informar de eflo.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales oel ejercicio 2023 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacién con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas

anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normative de informacidn financiera aplicable

a la entidad en Espania, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

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

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espana
siempre detecte una incorreccion 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 econdémicas que los usuarios toman basandose en las

cuentas anuales.
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Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital Riesgo

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espania, aplicamos nuestre juicio profesional y mantenamos una actitud de
escepticisme 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 aplicamaos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una hase
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya gue el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control intemo.

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

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

Sociedad gestora.

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

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

Nos comunicamas con los administradores de la Sociedad gestora 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 inferno que
identificamos en el transcurse de la auditoria.

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

significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salve que las disposiciones legales o
reglamentarias prghiban revelar publicamente la cuestion.

PricewaterhaygeCoopers Auditores, S.L. (§0242) AUDITORZES

Lz

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S1.

Rubén Moreno Garcia (24235)
28 de junic de 2024

2024  Nom. 01724119330
66,00 EUR
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Q CAPITAL 360 CORA CAPITAL PRIVADO, FONDO DE CAPITAL RIESGO

(*) 5e incluye, Onica y exclusivamente, a efeclas comparalivos.
Las Motas 1.a 11 descritas en la Memaria adjunia forman parte integrante del belance de sltuactén af 31 de diciembra da 2023,

L31 ICIEMBRE DE
{Eusos)

i ACTIVD | ™ota | 31122023 A1/ 1242022 (4 PASIVO Y PATRIMONIO NETO | _l&ms 314131013 314122022 (M
ACTIVO CORRIENTE: B1.978,61 8L1646,88 | PASIVOD CORRIENTE: 1 29,965.55 _ 3INALES |
Efective y obras activas liguides 6 | Periadificaciones -
cquivalentes B1.498,33 46.531,79
Prrgdificacionss Acreedores y cuentas & pagar By 21.335.29 194138
loverslones financieras » corto plazo- Dreudas con smpresas del Grapo ¥ -

: pavciadas a carto plazo

[nstrumentes de parimonia | Theudxs a eorto plaze -

Peksiates y crdditos a empresas | Provisiones a corto plaze -

Yalores representativos de deuda | Otros pasives corrlantes 863026 1446946

Degivados [

Otros aclives financieros PASIVO NO CORRIENTE: 5 167 47 241525

Loverclones en empresas dil Grapoe ¥ Pertodilicaciones -

asnciades & corto plaze

Dewdores Ey9 480,28 16.115,06 | Pasivas por impuesto diferido ) 167,47 26I5IS

Qtros actlvos corrientes - Brewdas com empresas del Grope ¥ - 5

asociadas & largo plaze
Dreadas a largn plazs

ACTIVQ NO CORRIENTE: 5.509.560,60 5.538.057,06 | Pravistoses a largn plaze -

Activos por impuesio diferido - Otros pasives no corrientes -

Inverslones finaneleras a Inrgo plazo- 1.509.114,a8 LE3M.615,94 -

[nslirurneatod de patrimenic- PATRIMONIO NETO: 5561405 19 5.58L.54582
D entidades objeny de capical fesge 5 1.509.110,48 1.534.615,94 | Fondos reambolsebles- T 4.7M.550,98 | 451411551
D otras entidades - - Capital-

Prisuimes ¥ crdditos 2 smpresas Escriturado

Valores representativos de enda - - Menos: Capital vo exigido - -

Degivados Participes 55.300,69 95.300,65

Oitres actives financieras - Prima de emisian - |

Inversiones en empresss del Grupo ¥ 44000.441,12 4.000041,02 | Reservas 4418.818 82 1.403372,13

asocindas a larga plaze- 5

Inslrumentos d¢ patrimonio- [nsirumentos de capital propios -

Dk entidades objete de capital resge 5 400044112 | 4.000.441,12 | Resultados de ejsrcicios anteriores
De otms entidades - DOlras aportaciones de soeiod -

Préstamos y coddilos 8 empresas | - Resulindo de| ejercicie 4 (90421 47 3,001 5. 446,60

Valores reprezeniativoa de deuda - Diividendos & cuents -

Dlerivados s instrurmentos de patrimonio nato -

Clleas activos fnancieros Ajustes por valoracion en patrimonic 5 §56.855,21 106742631

neto=

Tnmovillzado material - Ariivos Aoantisms dispanibles pam 14 venty £56.855,21 1.067.426.3 0

Tomovillzado Istaopible - Cirog

Oitros activos Do corTiemies - Subvenciones, dowaclones ¥ kegados

1 recibidas ) 1 |
TOTAL ACTIVO £591.539,21 S.617.7039]1 | TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO 559153921 | 5.617.103,91
NETO |

CUENTAS DE ORDEN: T

Cuentas de riesgo y compromise- =

Aveles y gerantias concedidos -

Avales y garantias pibidos -

Compromisos de eotaprs de valores-

De emprasas objeta de capital tissgo

e OUras cmprasas -

Compromisos de venta de valores-

Dz empresas objeto de capital tesgo

Dt oiras eMPICSEE

Betto de derivadas -

Campromises ¢on $06i0s o panleip

J0E0S TESEOS ¥ COMpromises -

Oitras cwentas de orden- | 13.647.20851 13.003.157.67

Patrimanie rotal comprometide 7 0. 530.063 00 253006500 |

Patrimeonio comprometido no eaigide - -

Activos fallidos -

Pérdidas fiscales a compansar 9 E53.170,19 £93.170,1%

Plusvalias laieares (netas sfecta 5 1.214.966,52 23519.01848

impoailive}

Treteriony capital inicio Grupa -

| Otras cuentas de orden

| TOTAL CUENTAS DE ORDEN | 1364720551 13.003.157,67
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Q CAPITAL 360 CORA CAPITAL PRIVADO, FONDO DE CAPITAL RIESGO

cu A DE PERDID

PONDIENTE A
(Euros)

Ingresos financieros:
[ntereses, dividendos y rendimientas asimilados

Otros ingresas financieros
{;astos financlergs:
[ntereses ¥ cargas asimiladas
(ros gastos financieros
Resnltados y variaciones del valor razonable de Ja
cartera de inversiones financieras (neto}:
Resultados por shajenaciones (neto)-
Instruraentas de patrimenio
Valores representatives de denda
Otras inversiones financieras
Variacidn del valor razonable en instramentas financieros
Deterioros y pendidas de inversiones financieras
Diferencias de cambio (netas)
Otros resaltados de explotacién:
Comisioties ¥ owos ingresos percibidos
De asesoramiento 2 empresas objeto de capital riesgo

Oiras comnisiones e ingresos

Comisiones satisfechas-
| Comisién de gestidn

Mras comisionss y gastos
MARGEN BRUTO
Gastos de personal
Otros gastos de explotacidn
Amortizacion del Inmovilizade
Exees0 de provisiones
RESULTADOC DE EXPLOTACION

Deterlora ¥ resultada por enajenaciones del inmovilizado

Deteriora de resto de activos {neta}
Otros

RESULTADO ANTES DE IMPFUESTOS
Impuesto sobre Beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

Notas de
| la Memoria

S5yE

4

I10S ¥ 2022

] Ejercicic Ejercicio

- 2023 2022 14
232.111,93 1.005.490,71 |
1.005.362,77 |
232.111,93 136,94
2,12 2.129,85

(2,22) -
2.128.819,70
2.128.819,70
(11.400,69) (76.422,80)
11.450,31
(79.521,31)
(11.440,69) {8.351,80)
220.669,02 3.055.766,76
(30.237,55) (40.320,07)
190.431,47 3.015.446,69 |
- I -

| 190.431,47 | 3.015.446,69
i 19043147 | 3.015.446,69

{*] Se Incluye, Onica y exclusivamente,_a efectos comparativos.
Las Motas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta farman parte integrante de iz cuenta de pérdidas y ganancgias cormespondiente al efercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2023.



%_‘_ﬂ'r LKL e
CLASE 82 | TG

008545200

Q CAPITAL 360 CORA CAPITAL PRIVADO, FONDO DE CAPITAL RIESGO

DE € FN EL PATR I O NDIENTE A I
TE DOS EL 31 DE DE 20 2022
A) ESTADOS DE IN TS NOCIDOS E I0S 3Y 2022
{Euros)
I . Ejercicio Ejercicio
- 2023 022 (™)
| RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 190.431,47 3.085.446,69
Por valoracidn de instrumentas financierns:
Activos financieros disponibles para la venta (213.078,88) {78£.436,98)
Otros - :
Efecto impositivo 2.307.78 1.933,59
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL (2140.571,10) (779.483,39)
PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES Y ACCIONISTAS | I
Por valoracién de instrumentos financieros: ' I
Activos financieros disponibles para la venta - -
Ctros -
Efecto impositivo -
Por deterloroe de instrumentos Ninaacieros: -
Activos financieros disponibles para la venta -
Ctros -
Efecto impositive -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y - -
GANANCIAS _ |

TOTAL INGRESOS ¥ GASTOS RECONOCIDOS

(20.139,63)

el 1 ]
{*3 Se induye, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,

Las Notas 1 a 11 descritas en [a Memaoria adjunta farman parte integrante dei

estada de ingrasos ¥ gastos reconacidos correspondiente al ejerciclo anual terminado el 31 de diciambre de 2023,

2.235.963,30
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CLASE 87

008545202

Q CAPITAL 360 CORA CAPITAL PRIVADO, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADOS DE FL IVO ESPONDIEN icl ERMINA S EL
ICIE DE 2023 Y 2
{Euros)
I_' o Notas | Ejercicio Efercicio ]
2023 | 2022 (%)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION: 202.548,96 B42.454,33
Resultado del ejercielo antes de impuestos 190.431,47 | 3.015.446,69
Ajustes del resultado- (2.109,71) (3.132.189,56) |
Correcciones valorativas por detedioro .
Resultado por bajas y enajenaciones de instrumentos financieres 5 - (2.128.819.,70)
Ingresos fnancieros 5 (2.111,57) (1.005,499,71)
Gastos financieros 2,22 212485
Dviferencins de cambin - -
Ontros ingresos y gastos -
Cambios en el capital corriente- 12.177,49 (44.172,66)
Deudores ¥ otras cuentas a cobrar Bv4 15.634,78 (11.476,34}
Acreedoms ¥ qmas cuentas a pagar gy 232191 (32.696,32)
Oiros pasivos carrientes (5.839,20) -
Otros flujos de explotacién de las actividades explotacita 109,71 1.003.369,86
Pagos de intareses {2.22) (2.129.85)
Cobrns de dividendos 5 1.005.362,77
Cobros de intereses 211193 136,94 |
FLIJOS DE EFECTIVQ DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION: | (187.582,42} 4.338.611,50 |
Paga por inversiones- (187.582,42Z) {446.391,03)
Emprasas del grupo y asociadas 5 (187.582,42) {446.391,03)
Otros activos financieros .
Cobro por desinversiones- - 4.785.002,53 |
Empresas del grupe ¥ asociadas 5 4.785.002,53
Otros actives fnancisros 5 .
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION: (5.119.544,%96)
Cobros y pagos por lagty tos de patri i - (5,199.544,96)
Emisién de instrumentos de patrimonic
Distribuciones 7 - (5.110.544,96)
Dividendos pagados ¥ remuneracion de otves instrumentos de -
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo Ananclero - -
EFECTO DE LAS YARIACTONES DE ILOS TIPOS DE CAMBIO | - -
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 14.966,54 l 61.520,87 .
Efective o equivalentes al comienzo del ¢jercicia [3 66.531,79 l 5.010%2
Efectivo o equivalenies al final del ejercicie ] B1.498,33 56.531,79

(*) Se incluye, unica y exclusivamente, a efectas comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas &n la Memoria adjunta forman parte integrante del
estado de fluja de efectivo correspondientes al ejerciclo anual terminado el 31 de diciernbre de 2023,
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Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital Riesgo

Memoria del
Ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2023

1. Reseii |

Q Capital 360 Cora Capital Privado, Fondo de Capital Riesgo {en adelante, el Fondo) se constituyd en
Madrid el 12 de diciembre de 2016. El Fonde se encuentra sujeto, principalmente, a lo dispuesto en la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades de
inversién colectiva de tipo cerrado y |as saciedades gestoras de entidades de Inversidn colectiva de tipo
cerrado, y por la que se modifica 1a Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, que ha derogado la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de entidades de capital -
riesgo y sus sociedades gestoras.

E| Fondo fue inscrito el 23 de diciembre de 2016 an el Registro Administrative de Fondos de Capital Riesgo
de la Comisian Nacicnal del Mercado de Valores con el niimero 209.

El objete social del Fondo conslste en la toma de participacionas temporales en el capital de empresas no
financieras vy de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacién, no coticen en
el primer mercado de las Bolsas de valores o en cualquier ctro mercado regulado equivalente de la Unién
Europea o del resto de los paises miembros de la OCDE (Organizacién para la Cooperacion y el Desarroilo
Econdmicos).

Para el desarrollo de su objeto social principal, el Fondo podra facilitar préstamos participativos, asi como
otras formas de financiacion, en este Gltimo caso nicamente para socledades participadas que formen
parte del coeficiente obligatorio de inversién, todo ello de conformidad con la normativa legal requiadora
de los fondos de capital-riesgo.

El objetive principal del Fondo es coinvertlr con Q Growth Fund, F.C.R.

La direccién, administraclén y gestién del Fondo estén encomendadas, desde el 24 de marzo de 2017, a
Tresmares Private Equity, 5.G.E.1.C., 5.A.U., en adelante, “la Sociedad Gestora”, que figura inscrita en e
Registro de Sociedades Gestoras de Entidades de Inversion de Tipo Cerrado de la Comision Nacional del
Mercado de Valores con el ndmero 124.

El Fondo tiene encomendada [a labor de entidad depositaria a BNP Paribas Securities Services, Sucursal en
Espafia.

El Eondo se ha constituido con una duracidn de nueve afios, a contar desde |a fecha de inscripcion en el
Reglstro de la Comisién Naclonal del Mercado de Valores, Esta duracidn podrd aumentarse en dos periodos
sucasivas de un afio cada uno, con el objeto de facilitar una liquidacién ordenada de las inversiones. Cada
prérroga podrd llevarse a cabo @ propuesta de la Sociedad Gestora con el visto bueno de los Particlpes
mediante Acuerdo Extraordinario de Participes, no siendo necesaria la medificacién del Reglamento de
Gestién del Fondo y siendo suficiente la comunicacién a la CNMV,
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El periodo de inversién consta de cinco afios transcurride desde [a Fecha de Cierre Inicial del Fondo, que
se corresponde con la fecha de constitucién del Fondo (12 de diciembre de 2016), sin perjuicio de que
podria prorrogarse por dos periodos sucesivos de un afio cada uno. Cada prorroga podria llevarse a cabo
a propuesta de la Sociedad Gestora con el visto bueno de los Participes mediante Acuerdo Extraordinario
de Participes. La fecha de finalizacion del periedo de Inversidn se produjo definitivamente el 12 de
diciembre de 2021.

Las Particlpacicnes confieren a sus titulares la condicién de Participes y les atribuye un derecho de
prepledad sobre el patrimonio del Fondo. Ninguna modificacidn del Reglamento conferird a los Participes
derecho alguno de separacién del Fondo.,

La Sociedad Gestora ofrecerd oportunidades de coinversion en cada una de las sociedades participadas
(véase Nota 5) para coinvertir con el Fondo.

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tlene gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con ef patrimonio,
la situacidn financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en
la presente memoria de las cuentas anuales respecto a ta informacion de cuestiones medioambientales,
lo que no necesariamente significa que |os riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de
inversién en el marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

ore i6n de las cuen

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales, que se han preparado a partir de sus registros contables, se han fermulade por
los Administradores de Iz Sociedad Gestora de acuerdo con el marco normativo de informacion
financiera aplicable al Fondo, que es el establecido en:

a. F! Codigo de Comercio v la restante legislacién mercantil.

b. La Circular 1172008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacienal del Mercado de Valores, y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Naciona! del Mercado de Valores y
en lo na previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1514/2007 v sus adaptaciones sectoriales.

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

d. El resto de la normativa contable espafiola gue resulte de aplicacién.
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De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, las normas contables
especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en dicha circular,
que constituye el desarrollc y adaptacién, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades Andnimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal
especifica que les resulte de aplicacién. Por otro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se publicd el Real
Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que se modiflcan el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre; el Plan General de Contabilidad de Pequefias y
Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007, de 16 de noviembre; las Normas para
la Formulacién de Cuentas Anuales Consolldadas aprobadas por el Real Decreto 1159/2010, de 17 de
septiembre; y las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad 2 las entidades sin fines
lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre, La entrada en vigor de este
Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacién para los ejercicios que se inicien a
partir del 1 de enero de 2021.

Considerando lo indicado en el parrafo anterior, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
han formulado las presentes cuentas anuales aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por
ser ol marco normative de informacién financiera existente y de obligada aplicacidn, aplicando
determinadas modificaciones introducidas en el Plan General de Contabilidad por el Real Decreto
12021, de 12 de enero, mencionadc en el parrafo anterior.

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales del Fondo han sido cbtenidas de sus registros contables y se formulan de acuerde
con el marco normative de Infarmacion financiera gue le resulta de aplicacion y, en particular, con los
principios v criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patimonig,
de Ia situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y de los resultados de sus operaciones
y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales det Fondo han side formuladas por el Conseja de Administracion de su Sociedad
Gestora y se encuentran pendientes de su aprobacién por el propic Consejo de Administracién de la
mencionada Sociedad Gestora (véase Nota 1), No obstante, se estima que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin cambios. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2022 fueron aprobadas
por el Consejo de Administracion de 1a Sociedad Gestora.

¢} Principios contables no obligatorios aplicados

Los Adminictradores de la Scciedad Gestora han formulado estas cuentas anuales teniendo en
consideracidn la totalidad de los principios y normas contables de aplicacion obligatoria que tienan un
efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningidn principio contable que, siende
obligatoiio, haya dejado de aplicarse.

d) Aspectos criticos de la valoraclén y estimacion de Ia incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio sor sensibles a los principios y peliticas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo para la elaboracién de las cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables vy
criterios de valoracién se indican en la Nota 3,
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En la elaboracién de las cuentas aruales se han utilizado acasionalmente estimaciones realizadas por
los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para valorar algunos de los actives, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos gue figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se
refieren a la evaluacién de posibles pérdidas por deteriore de determinados activos y al valor razonable
de determinados instrumentos financieros.

A pesar de que estas estimaciones se han realizade sobre [a base de la mejor informacién 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 caso, de forma
prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estdn sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos

inherentes a las inversiones (véase Nota 5), lo gue puede provocar que el valor liquidative de la
participacién fluctie tanto al alza comno a la baja.

e) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2022 se presenta, dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junte con la informaclan correspondiente al ejercicio 2023.
f) Agrupacién de parilidas
Determinadas partidas del halance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambics en el
patrimonio nete y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en determinados casos, se ha inciuido la informacién desagregada en fas
correspondientes notas de la memoria.
g) Cambios en criterios contables
Durante el ejercicio 2023 no se han producido cambios de criterios contables significativos raspecto a
los criterios aplicados en el ejerciclo 2022.

h) Correccién de errores

En la elaboracién de fas cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningn error significative que
haya supuesto la reexpresidn de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2023.

3. Normas de reagistro v valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondlentes al ejercicic 2023 se han aplicado fos
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en la
Circular 1172008, de 30 de diciembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.
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a) Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas

Incluye la totalidad de las inversianes financieras que tiene |z entidad en instrumentas de patrimonio
en empresas del grupe, multigrupo y asociadas y se incluyen, a efectos de su valoracidn, en la categoria
de “Activos financieros a coste”. Se reflejan en el balance segun su naturaleza (véase Nota b.i).

Se consideran “entidades dependientes” o “empresas del Grupo” aquellas sobre las que el Fondo tiene
capacidad para ejercer control, capacidad gue se manifiesta, en general, aunque no Unicamente, por
la propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos politicos de las entidades
participadas o adn, siendo inferior ¢ nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros
accionistas, se otorga al Fondo diche control. Se entiende por control €l poder de gobernar las politicas
financieras y operativas de una entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se consideran “negocios conjuntos” o “empresas multigrupo” los que, no siendo entidades
dependientes, estan controfados conjuntamente por dos 0 mas entidades no vinculadas entre si, Ello
se evidendia mediante acuerdos contractuales en virtud de los cudles dos o mdas entidades (“participes”)
participan en entidades (“multigrupo”), realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que

cualquier decision estratégica de caracter financiero u operativo que oz afecte requiere el
consentimiento unanime de todas los participes,

Las “empresas asociadas” son aquellas sobre fas que el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia
significativa, aunque no control o control conjunto. En este sentide, se entiende que existe influencia
significativa en la gestién de una empresa, cuandoe se cumplan los siguientes requisitos:

1. El Fondo participa en la empresa, y

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

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

- Representacién en el consejo de administracién u érgano equivalente de direccién de la empresa
participada;

Participacién en los procesos de fijacion de politicas;
Transacciones de importancia relativa con la participada;
- Intercambio de personal directivo; o
- Suministro de informacion técnica esencial.

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

i. Clasificacién de las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo,
multigrupo y asociadas
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Las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas pueden clasificarse,
en caso de gue corresponda, como capital-inicio. Se entiende por inversiones en capital inicio aquellas
participacicnes en compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente,
también se consideran aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres
afios de existencia, no han obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos
en los dltimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta
Uttima definicion no podré aplicarse transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el valor,
Asimismo, estas inverslones se clasifican en “de entidades de objeto de capital riesgo” o “de otras
entidades” (véase Nota 3.b).

il. Valoracién de fas inversiones en empresas del Grupo, mulligrupo y
asociadas

las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que mantiene el Fondo al 31 de
diciembre de 2023 se incluyen a efectos de su valoracion en la categoria “Activos financieros a coste”
v se valoran inicialmente a su coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccién que les sean atribuibles, En el caso de inverslones en el patrimonio de
empresas del grupo que ctorgan control sobre la sociedad dependiente, los honerarios abonados a
asesores legales u otros profesionales relaclonados con la adquisicion de la inversion se 'mputan
directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias. Asimisma, forma parte de la valoracion inictal el
importe de los derechos preferentes de suscripeidn y similares que hubieran adquirido. Posteriormente,
se valoran por su coste menos, en su c<ase, el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deteriora. El importe de la correccién valorativa serd calculado como la diferencia entre su valor en
libros v el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacion del deterioro de esta clase de
activas se toma en consideracion el valor razonable de la inversién en los términos que se establecen
en el apartado b) siguiente, en relacién a los instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas.

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

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion se contabilizard como un gasto
o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “"Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras {neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. La reversién del deterioro tiene corne limite 2l valor en libros de fa
inversién gue estaria en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el detarioro del valor,

Para el caso de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas que sean clasificadas
como capital iniclo, tal y como se define en el apartado { anterior, cuando existe dictamen del Consejo
de Administracién de la Sociedad Gestora certificando que se estd cumpliendo con el plan de negocio
de la empresa, las correcciones valorativas par deterioro, en su caso, se registraran en el epigrafe
“Detericro capital inicio grupo” de |as cuentas de orden.

Los préstamos y créditos concedidos por el Fondo a empresas del Grupo, multigrupo y asociadas, como
son los préstamos participativos o cualquier otra financlacidn que forme parte de su objeto social
principal, se clasiflcan a efectos de su valoracian come “Actlvos financieros a coste amortizado” y se
valoran y presentan en los términos que se establecen en el apartado b) slgulente.
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b) Inversiones financieras

i, Ciasificacion de las inversiones financleras

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, tanto a corto como a largo plazo.
Incluye, asimismo, las inversiones financlieras clasificadas como dudosas, bien sea parque su reembolso
sea problemético o bien porque han transcurride mas de noventa dias desde su vencimiento total ¢
parcial, o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus emisores se hayan declarade en concurso de
acreedores o se encuentren en situacién irreversible de deateriorc. Se consideran a todos los efectos
como activos financieros.

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

"De entidades objeto de capital riesge”, 'as participaciones temparales en el capital de empresas
no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion,
no coticen en el primer mercado de Baolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Unién Europea o del resto de palses miembros de la Organizacién para la
Cooperacién y el Desarrollo Econdmicos (OCDE). Asimismo, se incluyen las entidades
extranjeras similares, slempre que estén domiciliadas en un Estado miembro de la Organizacion
para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE) y que, cualquiers que sea su
denominacidon o estatuto, ejerzan, de acuerdo con la normativa que les resulte aplicable, las
actividades tipicas de las entidades de capital riesgo.

“Oe otras entidades”, el resto no incluide en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas
y no cotizadas, participaciones en instituciones de inversidn colectiva y otros Instrumentos de
patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del Grupo y asociadas (véase
Nota 3.a.0).

Se clasifican a efectos de su valaoracién como “Activos financieros a valor razanable con cambios en
el patrimonic neto”.

Préstarmos y créditcs a empresas: préstamos y créditos concedides por la entidad, coma sen los
préstamos participativos o cualguier otra financlacién a empresas participadas que formen parte
de su cbjeto soclal principal, salvo gue se trate de préstamos concedidos a empresas del Grupo y
asociadas (véase Nota 3.a). Se clasifican a efectos de su valoracion como “Actives financieros a

coste amortizado®.

- Valores representativos de deuda: comprende las obligaciones y demds valores negociables de
renta fija que creen o reconozcan una deuda para su emisor, que devenguen un interés, implicito
o explicita, cuyo tipo, fijo o definido por referencia a otros, se establezca contractualmente y se
instrurmenten en titulos o en anotaclones en cuenta, cualguiera que sea su emisor. Se clasifican a
efectos de su valoracién ¢como *Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio
neto”.

- Derivados: incluye el importe correspondiente a las cperaciones con derivados financierns con
valoracién favorable para la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Activos
financieras a valor razonable con cambias en la cuenta de pérdidas y gananclas”. En caso de que la
_valoracién sea desfavorable se registran en el epigrafe "Deudas a corto plazo” o “Deudas a largo
plazo”, segiin corresponda, clasificandose a efectos de su valaracién como “Pasivos financieros
mantenidos para negociar”.
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- Otros activos financieros: este epigrafe del balance se correspende, en su case, €on depdsitos a
plazo, que se dasifican a efectos de valoracion come “Actives financieros a coste amortizado”

ii. Reconocimiento v valoracion de las inversiones financieras

Con cardcter general, las inversiones financieras se Incluyen a efectos de su valoracion en alguna de
las siguientes categorias:

- Activos financieros a coste amortizado: se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, eguivale al valor razonatle de la contraprestacién entregada mas los costes
de transaccidn directamente atribuibles, Posteriormente, se valoran por su coste amortizado,
contabillzéndose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financleros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquelias partidas cuyc importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro
de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos futuros estimados, descontados al
tipo de interés efectivo calculade en el momento del reconacimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro, asi como su reversion, e reconocen, en su Caso, Comao un gasto o un ingreso en el
epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
(neto) - Deterioros y pérdidas de inversicnes financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se valoran inicialmente por
su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada, mas los costes de transaccidn explicitos directamente atribuibles. Adicionalmente, forman
parte de la valoracidn inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en
su caso, se hubiesen adquirido. Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los
costes de transaccidn en que se pudiera incurrir en su enajenacidn) se imputan, netos de su efecto
impositivo, directamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonlo neto - Ajustes par
valoracién en patrimonio neto - Activos financieros disponibles para la venta®”, hasta que el activo
cause baja del balance o se deteriorg, mormente en que el importe asi reconocido, se imputara en la
cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las
pérdidas y ganancias que resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en
moneda extranjera se imputan en los epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras {neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” y
*Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras {neto) -
Diferencias de cambio {netas)”, respectivamente, de la cuenta de nérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correccicnas valorativas por detericro, las mismas deberdn
realizarse siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha
deteriorado como resultade de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento
inicial y que ocasionen:

- En el caso de los instrumentos de deuda, una reduccién o ratraso en los flujos de efectivo estimados
futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor; o

- En el caso de inversicnes en instrumeantos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en
libros del activo. Se presume gue el instrumento se ha deteriorado cuando:

- 5i no estando cotizando, se ha producido una caida de un 40% respecto a fa valoracion inicial
del activo en un afic y medlo.
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En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacidn en un afio
y medio.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion del valor razonable se
reconocen en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financleras {neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de perdidas v
ganancias, slempre que exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.

- Actlvos financieros a valor razonable can cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: se valoran
Inicialmente por su valor razonable, que, salve evidencia en contrario, equivale al valor razonable
de la contraprestacidn entregada. Los costes de transaccidn directamente atribuibles se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable (sin deducir los costes de transaccién) se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
(véase apartado 3.b.i).

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

Instrumentos de patrimonic de empresas no cetizadas: su valor razenable serd el de transaccion
reciente del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas.

En caso de ausencla de transaccidn, el valor razonable de los inversores sera determinado mediante la
aplicacién de otros modelos y técnicas de valoracién generalmente aceptados en la practica. Entre los
modelos y tacnicas de valaracién a utilizar se incluyen:

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

- Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.
Maodelos ganeratlmente utilizados para valarar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracién empleados deberan ser aprobades por el érganc de
administracién de la Sociedad Gestara o sociedad de capital riesgo, en su caso, y deberdn estar
debldamente documentados. Asimismo, maximizardn el uso de datos observables de mercado y otros
factores que los participantes en el mercado considerarian al fijar el precio, limitando en todo lo posible
el empleo de consideraciones subjetivas y de datos no observables o contrastables.

En cualguier casa, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion ukilizado, para determinar el
valor razonable de estas Inversiones, deberd tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de caracter
contingente gue puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de capital
riesgo, desde el mismo momento en que se orfginen o se tenga canocimiento de allos y, en especial,
los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente prayectados 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 financiacién adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades o

en empresas del Grupo.
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- La existencia de eventuales compromisos, derechos © pactos de recompra con precio
predeterminado.

Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad vy clara constancia que surjan o se conozcan con
posterioridad & la fecha en que se realizd la inversion y que determinen fehacientemente una
valoraclén inferior o superior de las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primero de este
punto.

La Socledad Gestora deberd evaluar la efectividad de los modeios y técnicas de valoracion que se
utilicen de manera perisdica, empleando como referencia en caso de que estén dispanibles y resulten
aplicables los precios basados en datos o Indices observables de mercado.

En casc de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracion permita determinar el valor razonable
de la inversidén con fiabilidad o que dicho medelo asi lo establezca, el valor razonable se determina
utilizando el criterio de patrimonio neto o valor tedrico contable gue corresponda a las inversiones en
¢l patrimonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias y
minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacldn a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

a. Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo
consolidable, que sélo pueden considerarse como tales si hubleran sido identificadas vy calculadas
con periodicidad anual y se encuentren verificadas por experto independiente ©, @n caso de
inmuebles, mediante tasacién de una saciedad de tasacidn [ndependiente inscrita en el Registro
Oficial del Banco de Espafia, y siempre que subsistan en el momento de la valoracion.

b. Plusvalias tacitas que nc sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que sélo
podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccidn, hayan sido
identificadas v calculadas en el momento de la adquisicién y subsistan en el de la valoracién
posterior y siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos ccbrados, la devolucion de aportaciones per reduccién de capital social
y otras distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos preferentes
de suscripcién o la segregacidn de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna
formula valorativa de general aceptacion, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el
capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el carrespondiente derechg o se
hagan efectivas dichas operaciones.

Tambign se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al 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 ninguno de fos métodos anteriores permita determinar el valor razonable de la inversion
con fiabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importa acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

10



008545213

CLASE 8

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

Acclones y participaciones en otras entidades de capital riesgo: su valor razonable es el dltimo valor
liquidativo publicado por la entidad participada o valor difundide por esa entidad o su entidad
Gestora o entidad equivalente. En caso de que no se disponga de estos valores, se atendera al valor
tedrico contable calculado de acuerdo con lo dispuesto para los instrumentos de patrimonio de
emprasas no cotizadas.

Valores representativos de deuda: se aplican modelos y técnicas de valoracién {precios
suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion, transacciones recientes de
mercado, valor razonable en el momento actual de otros instrumentos comparables o modelos de
descuento de flujos o valoracidn de opciones, en su caso) que sean de general aceptacidn y que
utilicen en la medida de lo posible datos observables de mercado (en particular, la situacidn de tipos
de interés y de riesgo de crédito del emisor). En caso de que el valor razonable no pueda estimarse
de manera fiable, ya sea por referencia a un valor de mercado o mediante la aplicacion de los
maodelos y técnicas de valoracién antes seiialados, se valoran por su coste amortizade.

En la valoracién iniciat de los activos financieros se registra de forma independiente, atendiendo a
su vencimiento, el importe de los intereses explicitos {aguellos que se abtienen de aplicar el tipo de
interés contractual del instrumento) devengados y no vencidos en dicho momento, asi como el
imparte de los dividendos acordados por el érgano competente en el momento de la adquisicion.

- Instrumentos financieros derivados: su valor razonable seré el valor de mercado del instrumento,
considerando como tal el gue resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dfa de referencia. En
caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, ¢ se trate de instrumentos derlvados no
negociados en mercados regulados o sistemas multilateraies de negociaclon, se valoraran mediante
la aplicaclén de medelos y técnicas de valoracidn de general aceptacién.

No se aplicara el criterio de valoracion anterior a:

a. Los instrumentos financieros derivados que estén vinculados y se liquiden mediante la entrega
de instrumentos de patrimanio no cotizados cuyo valor razonable no pueda ser determinado con
fiabilidad, que se valeorarén a coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones

valorativas por deterioro.

b. Los instrumentos financieros derivados que hayan sldo designados come coberturas de 1os flujos
de efectivo.

11
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¢) Resto de activos financieros y pasives financieros

i. Resto de activos financieros

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

Efective y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas
corrlentes bancarias o los depdsitos a la vista con vencimiento no superior a tres meses, siempre
que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestidr normal
de la tesoreria de la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros &
coste amortizado” (véase Nota 3.b.i).

Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidos los saldos
pendientes de liquidar por venta de valores. Asimismo, Incluye, €n su casa, los desermbaolsos
exigidos a los participes, desde la fecha que sean exigidos por el Fondo v hasta €! momento en que
dichos desemboisos se hagan efectivos. Por ultimo, incluye también los deudores gue han sido
clasificados como dudosos, bien sea porque su reembolso sea problematico o bien porque han
transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parclal, o con anterioridad a dicho
plazo, cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de acreedores 0 se encuentren en
slkuacidn Irreversible de deterioro. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Activos financleros
a coste amortizado” (véase Nota 3.b.ii).

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

- Acreedores y cuentas a pagar: recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios, en
concreta por la comisién de gestidon que paga el Fondo a su Socledad Gestora, 0 por cualquier otra
prestacion de servicios, o los importes pendientes de pago en [a adquisicion de valorgs u otras
deudas con Administraciones Plblicas distintas al Impueste sobre Beneficios.

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por el Fondo por diversos
conceptos; en concreto, las deudas contraidas por préstamos participativos, asi como preéstamos y
créditos de entidades de crédito. Asimismo, recoge, en su caso, los saldos por desembolsos exigidos
a la entidad scbre participaciones en el patrimaonio de otras entidades. Por altimo, tambign incluye,
en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros con valoracidn
desfavorable.

- Deudas con empresas def grupo y asociadas a corto plazo: recege, en sU €aso, las deudas contraidas
por el Fondo por diversos conceptos; en concreto, las deudas coentraidas por préstamos percibldos.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a coste
amortizado”, excepte cuando se trate de instrumentos derivados, gue se tratan de manera andloga a
los instrumentos derivados que sean activos financieros, o pasivos financleros mantenidos para
negociar que se valoran como “Pasivos financieros & valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias”.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasives financieros a coste

amortizado®, se valoran inicialmente, por su valor razonable que, salvo evidencia en contraric equivale
al valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccion directamente

12
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atribuibles. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieras - Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias mediante el métode del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar fos flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir
en un plazo inferior a un afic se valaran a su valor nemipal.

Les pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” (instrumentos derivados), se valoran por su valor
razonable, que salvo evidencla en contrario serd el precio de ia transaccién incluyendo los costes de
transaccion directameante atrlbuibles a |a operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor
razonable, sin deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incurtir en su baja. Los cambios que
se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado

3.h.10).

d) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en
gue se traspasan a terceros los riesgos y beneficics inherentes a la propiedad de los activos que se
transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable
en 1a fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia
entre la contraprestacién recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando
cualquier nuevo active obtenido menes cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo
financiero, determinara |la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, ia que forma
parte, en su caso, del resultado del gjercicio en que ésta se produce.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de
su Inversién con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias,

7. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo
financiero transferide, el activo financiero se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control
del misma, situacién que se determina dependiendo de |a capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte del misme, sole se dan de baja del balance
cuando expiren o se hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectlvo del activo
financiers, siendo necesario que se hayan transferldo de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando las obllgaciones ascciadas a los mismos se
hayan extinguido. La diferencia entre el valar en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo
que se haya dado de baja, v la contraprestacion pagada (incluido los costes de transaccion atribuibles
y en la que se debe recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido),
se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio en que tenga lugar.

13
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e) Contabifizacién de operaciones

f)

f. Compraventa de valores al contadeo

Cuando existen cperaciones con instrumentos de patrimonio, se contabllizan el dia de contratacion,
mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisas
se contabilizan el dia de liquidacién. En estos casos, el pericdo de tiempo comprendido entre la
contratacidn y la liquidacién se trata de acuerdo con lo dispuesto en el apartado siguiente. Las compras
se adeudan en el correspondiente epigrafe del activo del balance y el resultado de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) — Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, en funcién de la naturaleza del activo vendido. En el momento en que las Inversiones se
hayan dado de baja del activo de! balance por considerarse irrecuperables, se traspasan al epigrafe
“Activos fallidos” de las cuentas de orden los Importes correspondientes a las mismas.

ii. Compromisos de compras y ventas de valores

Cuando exlisten compromisos de compras y venta de valores se registran en el momento de la
contratacién y hasta el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos de compra de valores”
o “Compromisos de venta de valores” de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por et importe
nominal comprometido.

ili. Créditos y préstamos a empresas

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registran a la fecha de
su contrataclén o concesién, por el valor razonable de fa contraprestacién entregada mds los costes de
transaccidén que le sean directamente atribuibies. Los intereses se registran de acuerdo con lo
establecido en el apartado 3.h.i. En el momento en que se consideren incobrables de forma irreversible
v se den de baja del balance, su saldo se traspasa al epigrafe “Activos fallidos” de las cuentas de orden.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por
anticipado que se devengarén en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengados, que se
recogen en el epigrafe que corresponda segin su naturaleza del balance.

g} Fondos reembolsables

Los instrurmentos de patrimonio propio del Fonde son las participacionas en que se encuentra dividido
su patrimonlo. Se registran en el epigrafe "Fondos reembolsables - Participes” del balance. Incluye los
importes desembolsados por los partidpes, ast como los importes exiqidos, recogiéndose los importes
comprometides y no exigidos en el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigldo” de las cuentas de
orden. Adicionalmente, las aportaciones exigidas y no desembelsadas se registran, en su caso, en el
epigrafe *Deudores” del balance.

14



008545217

———

CLASE 8?

El beneficio del ejercicio del Fondo y que no vaya a ser distribuide en dividendos, se imputa al saldo
del epigrafe *Patrimonio neto - Fondos reembolsables - Participes” del balance, siempre que no gxistan
pérdidas de ejercicios anteriores registradas en el epigrafe “Patrimonio neto - Fondos reembolsables
- Resultados de sjercicios anteriores” del balance, en cuyo caso el beneficio se destina a Ia
compensacién de las mismas. Asimisme, la pérdida del ejercicio del Fondo se imputa al saldo del
epigrafe “Patrimonio neto - Fondos reembolsables - Resultados de ejercicios anteriores” del balance.

f) Recanocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su <aso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dlvidendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se Feconocen, en su ¢aso, como ingresos en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los Intereses se reconocen
utilizando el métoda del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho del socio
a recibirfo. En el case de operaciones a tipo variable, se atiende a la tasa de rendimientc hasta la
préxima revisién del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gestién, asi como otros gastos de gestion necesarios para el desarrollo del Fondo se
registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros resultados de explotacion — Comisiones
satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ifi. Variacién dei valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financiercs
mantenidos para negocfar (instrumentos derivados), no reallzado o realizado, se registra en los
epigrafes "Resultados y varlaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)
— Variacién del valor razomable en instrumentos financieros” y “Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversicnes Financieras (nete) — Resultado por enajenaciones (neto)”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véase apartado 3.b.ii).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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1) Impuesto sobre Beneficios

El Impuesto sobre Beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y
ganancias y esta constituide por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por
el impuesto diferido.

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

El gasto o Ingresc por Impuesto diferido, en caso de que exista, se carresponde con el reconocimiento
y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias
temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales.
Las diferencias temporarfas imponibles dan lugar a pasivos por impuesta diferldo, mientras que las
diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden
pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a actlvos por impuesto diferido. A estos efectos, se
considerardn diferencias temporarias las derivadas de las variaciones de valor Imputadas en
patrimonic.

En cada cierre se evalian los dereches a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales no
registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable
su recuperacidn con beneficios fiscales futuros. No obstante, los Administradcres de la Sociedad
Gestara del Fondg han decidido no contabilizar el crédito fiscal que se deriva de dichas pérdidas, al no
poder estimar de forma razenable el momento de su recuperacion. Las pérdidas fiscales que pueden

compensarse, €n su caso, se registran en la cuenta *pérdidas fiscales a compensar” de kas cuentas de
orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por
impuesto diferido sélo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras
que permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificacién de dichos actives y pasivos se realiza
conslderando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. Adicionalmente, los
activos por impuestc diferido procedentes de la valoracion de las inversiones del Fondo no se
reconocen. En caso de modificaciones en [as normas tributarias, se produciran los correspondientes
ajustes de valoracidon. Dadas las exenciones y deducciones a las que se encuentra acoglde el Fondo,
en ningln caso sus activos fiscales serfan significativos.

El Fondo se encuentra acogido a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Socledades, y que, en sintesis, son los siguientes:

i, Exencidn parcial por las rentas positivas que se obtengan en la transmision de acciones y
participaciones en el capital o en fondos propios de empresas 0 entidades objeto de capltal riesgo,
que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 21 de la ley 27/2014, segun el afio de
transmisién computado desde el momento de la adquisicién. Dicha exencion serd del 99% desde el
inicio del sequndo afio y hasta el decimoguinto, Incluida. En el primer afio y a partir del decimoquinto
no se aplicara exencién, salvo las excepciones establecidas en la narmativa fiscal vigente, En el
caso de que la entidad participada acceda a cotizacién en un mercado de valores regulado en
Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo v del Consejo de 21 de abril de 2004, la aplicacion
de la exencién quedard condicionada a que el Fondo proceda a transmitir su participacién en el
capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres afos, contados desde la fecha en
que se hubiera producido la admisién a cotizacion de esta dltima.
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2. Exencién por doble imposicién del 100% de los dividendos internos o, en su caso, exencién para
evitar la dable impesicidn internacional sobre dividendos de fuente extranjera y, en general, de las
participaciones en beneficios percibidos de las scciedades que el Fondo de Capital Riesgo promueva
o fomente, cualguiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de 1as acciones
o participaciones, con la excepcidn de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificldades anteriormente indicadas, el Fondo se encuentra sujeto a tributacién al tipo
general del 25% del Impuesto sobre Sociedades.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de naviembre, del Impuesto sobre Sociedades elimind la
limitacién temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacidn
cuantitativa del 70% de ia base Imponible previa & su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un
millén de euros. Adicionalmente, el Real Decreto Ley 3/20186, de 2 de diciembre, por el que se adoptan
medidas en el dmbito tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas
urgentes en materia social, establece que, con efectos para los periodos impositivos gue se inicien a
partir de 1 de enero de 2016, los contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al mernos
de 20 millones de euros {(durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo
impositivo), aplicardn los siguientes limites:

- El 50%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de |a cifra de negocios sga al menos de
20 millones de euros pero inferior 2 60 millonas de suros.

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

Asimismo, el articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades
astablece que las pérdidas por deterioro del inmovilizade material, de fas inversiones inmobiliarias, del
immovilizado Intangible (incluido el fondo de comercio), de los valores representativos de la
participacién en el capital o en los fondos propios de entidades y de los valores representativos de
deuda no tienen la consideracldn de gastos fiscalmente deducibles.

j) Partidas corrientes y no corrienies

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacion que con cardcter
general se considera de un afio, también aguellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacidén o
realizacidn se espera que se produzca en el corto plaza desde 1a fecha de cierre del gjercicio, los activos
financieros mantenidos pare negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacién sea superior al afio y el efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los actives que no
cumplen estos requisites se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos cortlentes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos
financieros mantenides para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacién sea superior al afio y en general todas las obligaciones cuya vencimiento o extincion se
producird en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes,
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k) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra ¢l total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta
desglosada a su vez en dos estados! el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de
cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales caracteristicas de la
infarmaclén contenida en ambas partes del estado:

Estacdlo de ingresos y gastos reconocidos
En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
pot el Fonda cormo consecuencia de su actividad durante el gjercicio, distinguiendo aquellos registrados

como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos
registradas, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio nete.

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

a. El resultade de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b. Los ingresos y gastos que, segln lo requerido por las normas de valoracién, deban imputarse
directarmente al patrimonio neto del Fondo.

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

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

e. Fl total de los ingresos y gastos reconocldos, calculados come la suma de las letras anterlores.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimenic neto se presentan todos los movimientos habidos
en el patrimonic peto, incluidos los que tienen su origen, en su caso, en cambios en los criterios
contables y en correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del vator en
libros al comierzo vy al final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando
los movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las sigulentes partidas:

a. Total ingresos y gastos reconccidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

b. Operaciones con participes: recoge los cambios en el patrimonlo neto derivados de las suscripciones
y reembolsos realizados durante el gjercicio.

c. Otras variacienes del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,

como pueden ser distribucién de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y
cualquier otro incremento o disminucién del patrimonio neto.
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i) Estado de fiujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las sigulentes expresiones;

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

- Actividades de explotacién: actividades tlpicas de las entidades de capital rlesgo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de Inversién ¢ de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicidn, enajenacidn o disposicion por otros medios de activos
a largo plazo y otras inversiongs no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composiclén del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efective, se han considerado como “Efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios
en su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o equivalentes de efectivo al saldo mantenido
en cuentas corrientes y, en su caso, en adquisiclones temporales de activos que sean convertibles en
efectivo ¥ que, en el momento de su adquisicidn, su vencimiento no fuese superior a tres meses,
siempre gue no exista riesgo significative de cambios de valor, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance (véase Nota 6).

m)Provisiones y contingencias

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la gue se refieren los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe ¢ moments de cancelacidn, a cuyo
vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficlos

econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya existencia estad condicionada a que ocurran, ¢ no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad del Fonda. Incluyen las obligaciones actuales cuya cancelacidn no es probable gue origine
una disminucién de recursos que incorporen beneficios econémices o cuyo importe no pueda ser
cuantificado con la suficiente fiabilidad.

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

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacldn disponible sobre
1as consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocaslén de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
reconocidas; procediéndose a su reversién, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir

a disminuyen.

Al cierre de los ejercicios 2023 y 2022 no existia en curso ningiin procedimiento judicial ni reclamacion
contra el Fondo.
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n) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominades en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de |a fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado
el més representative del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dltimo dia habil anterior

a esa fecha.

Las diferencias de camibio que se producen, en su caso, al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de tesoreria, valores representativos de
deuda, préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o reclbidas con una cantidad
determinada o determinable de unidades monetarias, asi como los debitos y créditos ajenos a la cartera
de instrumentos financieros, por su importe neto, en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Diferencias de Cambio (netas)”, de la
cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de partidas monetarias que hayan sido clasificadas como
activos financieros disponibles para la venta, la determinacién de las diferencias de cambio producidas
por la variacién del tipo de cambio se realizara como si dichos activos se valorasen al coste amortlzado
en la moneda extranjera, de forma que las diferencias de cambio seran las resultantes de las
variaciones de dicho coste amortizado como consecuencia de las variaciones en los tipos de cambio,
independientemente de su valor razonable. Las diferencias de cambio asi calculadas se reconocen en
la cuenta de pérdidas y ganancias, mientras que los otros cambios en el importe en libros de estos
activos financieros se reconocen directamente en el patrimonio neto.

En el caso de las partidas no monetarias valoradas a valor razonable, las diferencias de cambio se
calculan apticando el tipo de cambio de la fecha de valoracion, imputandose las diferencias de camblo
a patrimonio o a la cuenta de pérdidas y ganancias, de manera analoga a las varlaciones del valor
razonable del activo en cuestidn.

Las partidas no monetarias valoradas a coste se valoran aplicando el tipo de cambio de la fecha de la
transaccidn, aplicando el tipo de cambic de la fecha de valoracién, a los efectos de determinar la
correccion 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 valoracidn se reconocen en cuentas
de orden conjuntamente con las plusvalias de cartera.

4. Aplicacién de res

La propuesta de aplicacién del resultado del Fonde correspondiente al ejercicio 2023 que ¢l Consejo de
Administraciéon de la Socledad Gestora propondra para su aprobacién, es la siguiente:

= Euros |
2023 2022

Resultado del gjercicio 120.431,47| 3.015.44G,69

Aplicacion:
19043147 3.015.446,69

190.431, 47| 3.015.446,89|

A reservas voluntarias
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5. Inversiones financieras e inversiones en empresas dal Grupo v
as {a corto y largo pla

La composicidn de estos capitulos del balance de situacién al 31 de diciembre de 2023 y 2022 atendiendo
a su naturaleza, moneda de contratacién y admisién a cotizacion en Bolsa de los valores, es la siguiente:

Eurns

2023 2022

Naturaleza:
Inversiones financieras-

Instrumentos de patrimonio
Entidades del Grupo-
Instrumentos de patrimonio

1.509.119,48

4.000.441,12

1.334.615,94

4.000.441 12

Por moneda:
En euros
En moneda extranjera

Por colizacidn:
Catizados
Mo cotizadas

~ 5.509.560,60

| 5.500.560,60 |

5.525.057,06

5.502.560,60

5.509,560.60

5.535.057,06

5.535.057,06
_ |
5,535.057,06

5.509.560,60 |

5.535.057,06 |

a) Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo

A continuacién, se muestra para cada una de las inversiones en instrumentos de patrimonio que

componen este capitulo un detalle 2 31 de diciembre de 2023 y 2022 de su coste de adquisiclén y su
valor razonable, asf como otra informacion:

Ejercicio 2023:

Euros
Entidad Coste de Pen;i:mte Daeterioro | Valor Razonable
Adquisicion desembolso acu..xmulado (*} ‘

BDF Natural Ingredients, S.L. 1.575,168,49 - - 3.216.651,00
Avanzare Innovacidn B

Tecnoldgica, S.L. 627.818,55 | 1.703.440,00

Plymaag, S.L. 1.797.454,08 - ; - 2.303.374,00

| 4.000.441,12 | - | - 7.223.465,00

Plusvalias
(**)
1.641.482,51
1.075.621,45

505.919,52 |
3.223.023,88

Dividendos
Percibidos

(*) Al 31 de diciembre de 2023 la valoracidn de |as participaciones ha side determinada por los Administradores de |a Sociedad Gestora,
aplicande multiplos sabre el resultado ankes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA), en el que se consideran

determinados ajustes.

{**) Se registran netas de su efecto impasitivo en el epigrafe "Plusvalfas latentes (netas efecto impositivo)” del balance.

21




Ejercicio 2022;

CLASE 8’

L DE EURO

008545224

Euros

Avanzare Innovacion
Tecnoldgica, S.L.

Plymag, S.L.

Entidad Costece | PGS | pateioo | aor Rezonstle | Pievales | Dbl
| desembolso iy
BDF Natural Ingredients, S.L. 1.575.168,49 - - 3.084.845,35| 1.509.676,86 -
627.818,55 - - 1.333.504,83 705.686,28
1.797.454,08 - - 3.187.520,43 330.066,35 44'052’_5_6 |
| 4.000.441,12 = - 6.605.870,61 | 2.605.429 49 44.062,56

{*} Al 31 de diciembre de 2022 1a valoracién de las participaciones ha sido deterrminada por los Administradores de la Sociedad Gestora,
aplicands miltiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesta y amartizaciones (EBITDA), en el que se consideran

determinados ajustes.

(**) Se registran netas de su efecto Impositivo en el epigrafe "Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)” det balance.

{***) Se registran en el epigrafe “Ingrasos financieros - Intereses, dividendos v rendimientns asimilados™ de la cuenta de pérdidas y
genarcias. Adiclonalmente, durante el ejercicio se ha recibido un dividendo por parte de Jutid (VHur Capital, S.L.), entidad enajenada
durante el ejercicio 2022, por importe de 961.300,21 eurgs.

A continuacién, se presenta el movimiento habido durante los ejercicios 2023 y 2022 en este capituio
de! balance de situacidn adjunte:

Ejercicio 2023:

Instrumentes de Patrimonio:
Capital desarrolio —

Armeplant, 8.L.

BDF Matural [ngredients, 5.L.
Avanzare Innovacion Tecnolégica, S.L.

Plymag, S.L.

Pendiente de desembolso:
BD¥ Natural Ingredients, S.L.

N Euros
Adquisiciones yfo Ao
Saldos a 31/1272022 Suscripciones Enajenaciones Saldos a 31/12/2023
1.575.168,49 - 1.575.168,49
62781855 - 627.818,55
1.797.454,08 - - 1.797.454,08
: 4.000.441,12 - - ' 4.000.441,12

22



CLASE 82

Ejercicio 2022:

008545225

. Saldos a
Entidad  31/12/2021
Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrallo ~
Julia {vilur Capital, S.L.) 2.001.764,77 -
BODF Matural Ingredients, S.L. 1.575.168,49 -
Avanzare [Innovacion Tecnologica, S.L. £27.818,55 -
Plymag, 5.L, 1.797.454,08 .
Pendienta de desembolso:
BOF Natural Ingredients, S.L. (446.391.03)
| 5.555.814,86

Adquisiciones y/fo
Suscripciones

Euros

Enajenacionas I

_445.391,03 | -

(2.001.764,77)

| 31/12/2022 |

Saldos a

1.575.168,49
G27.818,55
1.757.454,08

446.391,03  (2.001.764,77) |

4.000.441,12

A continuacidn, se presentan determinados datos relativos a las sociedades participadas:

Ejercicio 2023:

r - Euros
Porcentaje Resto de
Entidad Auditor de Patrimonio Capital Patrimonio Re;}'étrf:?gode'
= | Participacion _ Neto

BDF Matural BDO Auditores, 9,99%
et S.L® | SLP. 12,.915.821,76|  89.652,00 | 10.797.806,03| 2.028.563,73
Avanzare Innovacion | Deloitte, S.L. 3.13% | 15211.256,00| 121.799,00 12.321.288,00| 2.768.169,00
Tecnolégica, 5.L.
Plymag, S.L. o Auditores, 8,08% | 1434922000 660.138,00 9.063.954,00| 1.625.128,00

{1) Obtenido de los estadas financieras consclidados al 31 de diciembre de 2023, que estan sujetos a auditoria. Si bien a fecha de
formulacién no se habia emitido el correspondiente Informe en el caso de BDF Natural Ingredients 5.L. no se espera que este hecho
pueda tener un efecto significative sobre estas datos financieres.

{2} Obtenide de los estados financieros individuales al 31 de diclembre de 2023, que estan sujetos a auditorla.
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= Euros
Parcentaje . | Resto de

Entidad Auditor de Patlr;:z'ntgnio Capltal Patrimonio Re;gél;-it_:lq del
L Particlpacion Neto jercicio
BDF Natural | BDO Auditores, 9,99%
Ingredients, 5.L.@ | S.LP. 10.541.361,29 | 89.652,00| 8.388.258,33| 2.063.450,96
Avanzare Innovacién | Deloitte, S.L. | 3,13%
Tecnol6gica, S.L. @ 12.575.579,00 | 121.795,00 | 10.718,377,00 | 1.735.403,00

T s
plymag, S.L. @ g“‘I’_C Auditores, | 8,08% §.735.835,00 | 660.138,00| 7.560.512,00| 1.415.185,00
|

{1) Obtenido de los estados financlares consalidados al 31 de diciembre de 2042, que estdn suUjetos & auditorfa. Si blen a facha de

(2

)

farmulacién no se habia emitido el correspondiente informe en el caso de BDF Natural Ingredients S.L. y Avanzare Innovacion
Tecnoldgica, 5.L. no € espera que este hecho pueda tener un efecto significativo sohre estos datos financleraos.

Dbtenide de Ios estados financieras individuales al 3% de diciembre de 2022, que estdn sujetos a auditoria.

A continuacién, se muestra una breve descripcidn de las inverslones financleras mantenidas por el
Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022:

BDF Natural Ingredients, S.L.

BDF Natural [ngredients, 5.L. {en adelante, BDF), constituida ] 26 de febrero de 1999, es una empresa
presente en el sector cérnico, ofreciendo soluciones para la industria de productos procesados aplicando
ingredientes funcionales ¢on base a la enzima transglutaminasa. Con fecha 10 de julio de 2019, &l
Fondo adquirié una participacién del 9,99% en el capital social de BDF, & través de dos operacicnes
que se realizaron de forma simulténea (i) adquisicidn de participaciones a los antlgucs socios, asi como
(i) suscripcién de una ampliacion de capitat.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampllacién de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Octava, S.C. (en adelante, Socledad Civil VIII) y Q Growth Fund, F.C.R. (en
adelantz, @ Growth) adquiriendo un total de 982 participaciones representativas de un 33,95% de la
sociedad, en la sigulente proporcién:

% de Tatal
{ Entidad Particicacién | Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 12,00% | 347
Q Grawth Co-Invest Octava, 5.C. 11,96% 346
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 9.95% 289 |
| 33,95% 982
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La Sociedad Clvil VIII fue constituida con fecha 28 de mayo de 2019 con el propésito de dar oportunidad
a los participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en BOF. El Fondo, Q Growth y la Sociedad
Civil VIII deben mantener su paguete accionarial agregado & efectos de constituir una (nica parte
frente a BDF vy al resto de sus socios, agregando una participacién conjunta al 31 de diciembre de 2023
de 33,85%y 2022 de 33,95%.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentade anteriormente entre el Fondo, Q Growth v la Socledad Civil VIII y el acuerdo
suscrito con el resto de los socios de BDF, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia significativa
en BDF, motivo por el cua! se ha registrado su participacién en el epigrafe correspondiente a empresas
del Grupo y asocladas a largo plazo {véase Nota 3.a).

Las participaciones correspondientes al mencionado aumentc de capital llevan aparejada una
prestacidn accesoria consistente en la aportacion dineraria por el titular de 4.302,29 euros por
particlpacién, que deberd realizarse a selicitud de 1a sociedad no més tarde del quinto aniversario de
la fecha del contrata. Durante el ejercicio 2022 se desembolsé un importe de 446.391 euros, motivo
por el cual a cierre del ejercicio ya se habja desembolsado |a totalidad de prestacidn accesoria.

Avanzare Innovacion Tecnolégica, S.L.

Avanzare Innovacién Tecnoldgica, S.L. {en adelante, Avanzare), fundada en 2004 por un equipo de
expertos en quimica, s una empresa especializada en nanomateriales y solucicnes de alto rendimiento
basadas en la nanotacnologia, con domicilia social en La Rioja. Con fecha 7 de abril de 2017, el Fondo
adquirié una particlpacién del 2,34% en el capital social de Avanzare, a través de dos operaciones gque
se realizaron de forma simultdnea (i) adquisicién de participaciones a los antiguos socios, asi como (ii)
suscripcion de una ampliacién de capital.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampllacién de capital acudieron el Fondo, Q Growth
Fund, F.C.R. {en adelante, Q Growth) y la Saciedad Civil Q-Growth Co-Invest Quinta, S.C. (en adelante,
Sociedad Civil V) adquiriendo un total de 550 participaciones representativas de un 14,00% de Ia
sociedad.

Los inversores y Avanzare, fijaron una condicién en el momento de la inversién en la que tanto el
Fondo como Q Growth y la Sociedad Civil V mantenian una opcién de compra sobre participaciones de
la sociedad. Esta operacién es soportada dnicamente por las socios fundadores y no por ¢l resto de
soclos de la sociedad. Durante el ejercicio 2018 dichas sociedades decidieron ejecutar [2 opcion de
compra, adquiriendo un total de 185 particlpaciones, en la que el Fondo desembolsé 201.066 euros.

Adicionalmente, con fecha 22 de julio de 2022 las sociedades de capital riesgo Tresmares Growth Fund
II y Tresmares Growth Fund III (también gestionadas por la Sociedad Gestora del Fondo) adquiriercn
704 y 539 participaciones, respectivamente. Tras dichas operaciones el porcentaje de participaciéon en
la sociedad es el sigulente:

Entidad % de Participacion Participaciones

Q Growth Fund, F.C.R, 10,31% 405
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 3,13% 123
Q Grawth Co-Invest Quinta, S.C. 5,27% 207
Tressnares Growth Fund I, 5.C.R, 17,92% 704
Tresmares Growth Fund III, S.C.R. 13,72% 539
50,35% . 1.978
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La Sociedad Civil V fue constituida el 15 de marzo de 2017 v su propdsito es dar oportunidad a los
participes del Fondo de peder invertir un mayer importe en Avanzare. Las entldades de capital riesgo
y la Sociedad Civil V deben mantener su paquete acclonarial agregado a efectos de constituir una dnica
parte frente a Avanzare y al resto de sus soclos, agregando una participacién conjunta al 31 de
diciernbre de 2023 de 50,35% (50,35% al 31 de diciembre de 2022).

Las Administradares de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentade anteriormente entre las entidades de capital riesgo v la Sociedad Civil V v el
acuerdo suscrito con el resto de 10s socios de Avanzare, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia
significativa en Avanzare, motivo por el cual se ha registrado su participacion en el epigrafe
correspondlente a empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a}).

Plymag, S.L.

Plymag, S.L. (en adelante Plymag), constituida el 11 de agosto de 1978 es una empresa especiatizada
en la fabricacién de fertilizantes y productos agricolas ecolégicos con demicilio social en Alicante. Con
fecha 30 de diciembre de 2019, el Fondeo adquirid una participacion del 8,08% en el capital social de
Plymag, a través de [a adquisicidn de participaciones a los antiguos socios.

A la operacién de compraventa acudieran €l Fondo, la Sociedad Civil Q-Growth Co-Invest Novena, S.C.
{en adelante, Sociedad Civil IX), Q Growth Fund, F.C.R. (en adelante, Q Growth} y Samercol, S.L.
adquiriendo un total de 3.295 participaciones representativas de un 30,00% de la sociedad, en la
siguiente proporcidn:

% de Total
. Entidad | Participacion | Particinaciones
Q Growth Fund, F.C.R, 8,08% 888
0 Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 8,08% | 888
Q Growth Co-Invest Novena, S.C. 7,08% 778
Samercol, S.L. = 6.76% 741
! 30.00% 2.295

La Saciedad Civil IX fue constituida con fecha 11 de diclembre de 2019 con el propositc de dar
oportunidad a los participes del Fondo de poder Invertir un mayor importe en Plymag. El Fondo, Q
Growth Fund, F.C.R., la Sociedad Civil IX y Samercol, S.L. deben mantener su paguete accionarial
agregado a efectos de constituir una Unica parte frente a Plymag v al resto de sus socios, agregande
una participacién conjunta al 31 de diciembre de 2023 de 30,00% y 2022 de 30,00%.

Los Administradores de la Socledad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentado anteriormente entre el Fondo, @ Capital 360 vy la Scciedad Clvil IX y el acuerdo
suscrito con ! resto de los socios de Plymag, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia
significativa en Plymag, motivo por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe
correspondlente a empresas del Grupao y asocladas a largo plazo (véase Nota 3.a).
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b} Inversiones financieras a largo plazo
A continuacién, se muestra para cada una de las inverslones en instrumentos de patrimonio que

componen este capitulo un detalle a 31 de diciembre de 2023 y 2022 de su coste de adquisicién y su
valor razonable, asi coma otra informacién:

Ejercicio 2023

Euros -
; Coste de Deterioro P ik Valor Dividendos
EnteSe = Adquisicién acumulado | usvalias (**} | oo onable (%) Percibidos
Health in Code, S.L.
{anterormente Guanina 652.096,80 . 857.022,68 | 1.509.119,48 -

Investments, S.L. |
(*) Al 31 de diclembre de 2023 {a valoracién de la participaclén ha side determinada par los Admimistradores de la Sociedad Gestora,
aplicando multiplos sobre el resultade antes de intereses, impueste y amortizaciones (EBITDA), en el gue se consideran
determinados ajustes.
{**) Se registran netas de su efecto impasitiva en el epigrafe “Ajustes par valoracién en patrimonia neto - Activos financleros
dispanibles para la venta” del Patrimonio Neto.

Ejercicio 2022

Euros
, Coste de Deterioro P— Valor Dividendos
Entidad Adquisicién acumulado Plusvalias (**) | pajonable (%) __ Percibldas
Heatth in Code, S.L.
{anteriormeante Guanina 464.514,38 - 1.070.101,56 1.534.615,84
Investments, 5.L.) = -

(*) Al 31 de diciembre de 2022 la valoracidn de la participacidn ha sido determinada por los Administradores de |a Sociedad Gestora,
aplicande mdltiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA), en el que se consideran
determinadas ajustes.

{**) Se registran netas de su efecto impositive en el epigrafe "Ajustes por valoracidn en patrimonio neto - activas financieros
disponibles para la venta” del Patrimonio Neto.
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A continuacién, se presenta el movimiento habido durante los ejercicios 2023 y 2022 en este capitulo
del balance de situacién adjunto:

Ejercicio 2023:
o - Euros = ===
S Valor en libros | Adquisiciones | o oo o | Bajas 7 Cobros Saldas a
Participacion 2 ¥/o valoracién 31/12/2023
| 31/12/2022 | Suscripciones =
Instrumentos de Patrimanie: [
Capital desarroflo - I
Health in Code, S.L.
{anteriormente Guanina | 1.534.615,94 | 187.582,42 {213.078,88) - 1.509.119,48
Investments, 5.L.) [
| 1.534.615,94 | 187.582,42 {213.078,88) | - 1.509.119,48

Ejercicio 2022:

Euros
. Valor en libros | Adquisiciongs | Ajustes por Bafas / Cobros | cgtdos a
Participacian a v/o valoracion 31/12/2022

31/12/2021 | Suscriociones (*3 _f 2/ =
Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrollo - | |
Health in Code, 5.L.
{antericrmente Guanina 2.970.470,98 - (781.436,98) (654.418,06) 1.534.615,94
Investments, 5.L.}

| 2.970.470,98 -

(781.436,98) (654.418,06)

1.534.615,94 |

(*) Se correspende con un dividende percibido de esta entidad que, dada la normativa contable de aplicacién, se ha
registrade minorando su coste de adqulslcian.

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

Ejercicio 2023:
— B Euros
; Resto de |
Entidad Auditor Foreemisie _de Patrimaonic Capital Patrimanio Res"."lta‘.jc.’ del
Participacion Neto Ejercicio

Health in Code, S.L.
{anteriormente
Guanina Tnvestments,
S.L.}

KPMG Auditores, S.L.

2,18%

| 15.545,000,00

703.000,00( 20.440.000,00| (5.603.000,00)
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Efercicio 2022:
F— Il - T [ Euros |
) Rasta de
- . Porcentaje de - - . N - Resultado del |
Entidad Auditor Particlpacion Patrimonio Capital Patlt;:;r::gmo Ejerciclo
Health in Code, S.L. |
(anteriormente o
Guanina Investments, IKF’I'\-‘IG Auditores, S.L. 2,18% 12.595.000,00 513.000,00) 13.973.000,00 (1.891.UDG,DU)I
S.L.)
{1} Obtenido de los estados financieros consalldados al 31 de diciembre de 2022, que estan sujetos a auditoria. Si hien a fecha de

formulacién no se habla emilido el correspondiente Informe, no se espera que este hecha pueda tener un efecto slgnificativo sobre estos
datos financieros.

Health in Code, S.L. (anteriormente Guanina Investmenits, S.L.) -
{Health in Code)

El 18 de fabrero de 2020 se cerrd la operacién de desinversién parcial de IMEGEN {antigua sociedad
participada del Fonda). La operacién se estructurd mediante la adquisicidn por parte de Health in Code
de la totalidad del capitai de IMEGEN, Genycell (distribuidor lider para laboratorios de dlagnéstico
gendmice) y Health-in-Code (lider naclonal especializado en cardiologia). Con este movimiento, se crea

el lider nacional det sector vy un clare referente a nivel internacional.

Se trata de una empresa especializada en el desarrolio de pruebas diagnosticas basadas en el andlisis

genética y gendémico. Su actividad se divide en tres lineas de negocio:

1. Genética especlalizada en enfermedades raras,

2. Distribucién de equipamiento, tecnologia, formacién y soporte técnico y comercial necesarios para
que los centros hospitalarics en Espafia puedan llevar a cabo sus propics analisis de diagnéstico

genético.

3. Genética especializada en cardiologia.

El Fondo vy algunos de los antlgueos socios de las tres compaiiias citadas reinvirtieron en Health in Code
quedande come socios minoritarios. En esta nueva estructura, el Fondo pasa a tener un 2,18% de la
nueva sociedad (y Q@ Growth Fund, F.C.R. un 6,93%) al enajenar parte de su participacién en IMEGEN
a Health in Code {mediante una venta de participaciones) v al invertir en esta Gitima sociedad mediante
una ampllacién de capital por aportacién no dineraria del resto de participaciones sociales no

enajenadas.
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¢) Coeficientes de inversién y diversificacion

Segun el articule 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo
computable del Fondo (entendide como el Importe del patrimonio neto, mas los préstamos
participativos recibldos vy las plusvalias latentes netas del efecto impositivo) se debera mantener en
acciones y participaciones en el capital de empresas que se encuentren dentro de su ambito de
actividad principal; préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su dmbito de
actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la
empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; otros préstamos participativos a
empresas que se encuentren dentro de su dmbito de actividad principal (hasta el 30% del total del
activo computable) y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de
2023 y 2022 el Fondo alcanzaba el mencicnado coeficiente.

Seglin el articulo 16.2 de Ia Ley 22/2014, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, el Fondo no podra invertir mas del 25% de su activo &n una misma
empresa, en el mamento de la inversidn, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo
de sociedades. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 el Fondo cumple con el mencionado limite de
diversificacidn.

- -

tivo v otros acti uiva

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

___Eurgs
= 2023 2022

Tasoreria:
Cuentas a la vista | 81.49833| 66.531,79

| 81.498,33 | 66.531,79
Moneda: | |
En euros 81.498,33 | 66.531,79
En monada extranjera -

_ | 81.498,33 | 66.531,79 |

mbao

Participes

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, las aportaciones de los participes al Fondo ascienden a 9.530.069,00
euros formalizadas en 482,384 participaciones nominativas, que confieren a sus propietarios un derecho

de propiedad.

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producide en el saldo
del epigrafe "“Patrimonio neto - Fandas reembolsables ~ Participes” durante los ejercicios 2023 y 2022.
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Ejercicio 2023:

I_ I Euros B T
. . Patrimonio
Patrimonio N S .o
| Camprometido Comprometido| Distribuciones Participes
- i) no Exizido S
Participaciones 9.530.065,00/ - 19.434.768,31) 95.300,69
9.530.069,00 - (9.434.768,31) 95.300,69
Ejercicio 2022:
= ) Euros o
. Patrimonic
C T’ﬁtr:?ngg::? do Comprometido| Distribuciones Participes
omprometide) no Exicido
Participaciones 9.530.068,00, = 18.434.768,31) 95.300.69
9.,530.069,00 - {9.434.768,31) $5.300,69

En caso de reembolso de Participaciones, este serd general para todos los Participes, aplicando para su
determinacién el mismo porcentaje sobre las Participaciones del Fondo de las gue cada uno sea titular.

El nGmere de participes del Fondo asciende a 54 participes al 31 de diclembre de 2023 (54 participes al
31 de diciembre de 2022).

Al 31 de diciembre de 2023, los participes del Fondo que poseian un porcentaje de participacion
significativa superior al 10% del patrimonio del Fondo eran Jos siguientes:

% de
Participacién
Tan Ion, S.L. 15,58%
Kidwell Holdings Inc. 10,39%
Laneta, S.A. I 10,39%
36,35%!

Reservas

El saldo de este epigrafe del balance recoge el importe de las reservas que son de libre disposiclén.

Resuitados de ejercicios anteriores

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positives) pendientes de aplicacién del Fondo.
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8. Ingresos y gastos

Otros resultados de explotacidn — Comisiones satisfechas

Segun se indica en la Nota 1, kas funciones de direccién, administracién y gestién del Fondo a partir del
24 de marzo de 2017, se encomiendan a Tresmares Private Equity, 5.G.E.1.C., 5.A.U. Por este servicio, el
Fondo devenga como gasto una comision anual, entre el periodo comprendido entre la Fecha de Inscripcion
del Fondo y el final del periodo de inversién {véase Nota 1}, del 2% por los Compromisas Totales.
Posteriormente y hasta Ia fecha de liquidacién de! Fondo, la Comisidn de Gestidn anual serd un importe
equivalente al 2% sobre el Coste de Adquisicion de las inversiones que adn permanezcan en la cartera del
Fondo. Asimismo, la Sacledad Gestora podra, a su discrecion, renunciar total y/o parcialmente al cobro de
cualesquiera importes que le correspondiesen en concepto de dicha comisién de gestion. Durante el
ejercicio 2023, la Sociedad Gestora ha renunciado al cobro de la comisidon de gestldn correspondiente a
los ejercicio 2023 y 2022 por lo que se ha retrocedido parte de la comision de gestion.

El importe retrocedido devengado por este concepto durante el gjercicio 2023 ha ascendido a 230.000,00
euros gue se recoge en el saldo del epigrafe “Ingresos financieros - Ofros ingresos financieros” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Al 31 de diciembre de 2023 y 2022,

En el epigrafe “Otras comisiones y gastos” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta del ejercicio 2023,
se registran 11.440,69 euros correspondientes a la comision de! depositario, BNP Paribas Securities Services,
S.A. (8.351,80 euros en el ejercicio 2022). Al 31 de diciembre de 2023 no existia importe (3.616,80 euros
a 31 de diciembre de 2022) pendientes de pago por esta comisién, registrados en el epigrafe "Acreedores
y cuentas a pagar” del balance de situacidn adjunto.

Otros resultados de explotacidn— Comisiones y otros ingresos
percibldos - De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo

En base al reglamento de gestién del Fondo, este percibe el 50 por ciente de los ingresos derivados de las
inversiones. En concreto, en este eplgrafe no se registra importe durante el ejercicio 2023, en concepto
de remuneraciones percibidas por los servicios prestados en los consejos de administracidn de las
socledades participadas (11.450,31 euros durante el ejercicio 2022), de los cuales se encuentran
pendiente de cobro a 31 de diciembre de 2022 un importe de 16.08%,03 euros reglstrade en el epigrafe
“Deudores” del balance de situacion adjunto.

Otros gastos de explotacién

Ft desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjunta al 31 de diciembre
de 2023 y 2022 es ¢l siguiente:

| Eurocs
i {2023 | 2022
Otros servicios profeslonales independientes 27.305,67 36.066,63
Otros tributos | 2.931,88 4.253,44

| 30.237,55 40.3 20,0_7_|

Los importes pendientes de pago al cierre dei ejercicio 2023 por estos conhceptos se registran en el epigrafe
“Acreedores y cuentas a pagar” del balance de situacion adjunto.
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Honorarios de auditoria

Durante el efercicio 2023 el importe correspondiente a la sociedad PwC Auditores S.L o a cualguier
empresa pertenaciente a la misma red de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditaria
de cuentas, que se incluyen en el saldo de la cuenta "Servicios profesionales independientes — Otros” del
detalle anterior. Durante el ejerciclo 2022, el importe corresponde a la sociedad, Deloitte, S.L., 0 a
cualquier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con ia normativa reguladora de Ia actividad

de audltorfa de cuentas.:

Euros L

Honagrarios par Servicios

Carzados por el Auditar

2023 2022
Servicios de auditorfa 8.200,00 §8.824,00
Servicios distintos de la auditoria: [

Servicios exintdos por Ja normativa aplicable - 5.200,00
Total servicios profesionalas | 8.200.00| 14.024,00

Informacion sobre el periode medio de pago a proveedores

A continuacidn, se detalla la informacién requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010,
de 5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciambre) preparada conforme a la Resolucidn del ICAC de 29 de enero de 2018, sobre la informacidn a
incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relactdn con el periodo medio de pago a proveedores

en operaciones comerciales.

Dias
- | 2023 2022
Periodo medio de pago a proveedores | 3,46 33,80
|Rat[o de gperaciones pagadas 3,47 34,35
Ratio de operaciones pendientes de pago 1,00 0,57
!
- Euros
— 2023 2022
|Tota| pagos reallzados 283.615,78| 154.038,47
| Total pagos pendientes 609,24 2.080,14
- |

A continuacidn, se detalla el volumen monetario y nimero de facturas pagadas dentro del plaza legal
establecido.

33



008545236

CLASE 8/

[ = ) 2023
Numero de facturas pagadas en periodo 28,00
inferior al méxime establecido legaimente |
Porcentaje sobre ef total de facturas 100%
pagadas

Importe de facturas pagadas en el periodo 281.525,64
inferiar al méximo establecido legalmente
Parcentaje del importe total pagado 100%

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

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

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

El plazo méaximo legal de pago aplicable al Fonda en el ejercicio 2023 segun fa Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la gue se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerclales,
es de 30 dias por defecto y de un maximo de 60 dias sl se alcanzan condiciones particulares con los

proveedaores.

9. Situacion fiscal

A continuacién, se presenta la conciliacién entre el resultade contable y la base imponible prevista det
Impuesto sobre Sociedades correspondiente al 31 de diclembre de 2023 y 2022:

Euros
2023 2022 [
Resultada contable antes de impuestos 190,431,47 |  3.015.446,69 |
Diferencias temporales - -
Diferencias permanentes:
Exencidn por plusvalias por desinversién (Nota 5) - {2.107.531,50)
Exencidn por dividendos (Nota 5) - (993.546,64)
Compensacién de bases negativas {190.431,49) =
| Base imponible fiscal ] - (85.631,45) |

La conciliacién entre el resultade contable y el gasto por impuesto corrlente sobre heneficios
correspondlente al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es la siguiente:
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Furos
2023 2022

Resuitado contable antes de impuestos 180.431,47| 3.015.446,69
Diferencias temporales - -
Diferencias cermanentes - (3.101.078,14)
Compensacion de bases imponlbles negativas (190.431.,47) -
Cuota al 25% -

Total gasto por Impuesta reconocido en la - .
cuenta de pérdidas y gananclas

La cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondignte a los efercicios terminadoes el 31 de diciembre
de 2023 y 2022 no incluye gasto algune en concepto de Impueste sobre Beneficios. Los Administradores
de la Sociedad Gestora, no han considerado activar créditos fiscales al no ser cierto el momento de su
recuperacion.

Al 31 de diclembre de 2023 el Fondo mantenia saldos a pagar con la Hacienda Plblica por retenclones
practicadas por Importe no significativo registradas en el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del
balance de situacién adjunto. De la misma manera, tenia pendiente de cobro con la Hacienda Pablica un
importe no significativo registrado en el epigrafe "Deudores” del balance de situacion adjunto (ningun
importe por estos conceptos a 31 de diciembre de 2022).

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

Afio de
Qrigen | Euros
2016 31.921,55
2017 171.024,68
2018 40.615,95
2019 | 235.902,60
2020 222.971,84
2021 105.802,12
2022 55.631,45 |
| 893.170,19 |
Movimiento bases imponibles negativas:
2022 | Compensacion Del ejercicio 2023
‘Total Base Imponible Negativa| 893.170,19 (190.431,47) - 702.738,72|

Las bases imponlbles negativas finalmente acreditadas en la presentacion del impuesto de sociedades
correspondlente al efercicic 2022 difieren de las estimadas en [a elaboracién de las cuentas anuales de
dicho ejercicio, siendo en todo caso la diferencia no significativa a efectos de las cuentas anuales,
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El Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito tributario
dirigidas a la consolidacién de las finanzas pablicas y otras medidas urgentes en materia social, modifica
la limitacién cuantitativa para la aplicacién de bases imponibles negativas para los periodos impositivos
que se inicien en el afio 2016, siendo este limite del 70% admitiéndose, en tado caso, un imparte minimo
de 1 millén de eurcs (véase Nota 3-i).

Impuestos reconocidos en ef Patrimonio Neto

El detalle de los impuestos reconocidos directamente en el patrimonio es el sigulente:

| Euros
| | 2023 | 2022

|Por impuesto diferido:
Caon orlgen en &l gjerciclo-
Instrumentos de patrimonio | (22.114,71) 11.953.59]

Total impuesto diferido reconocido directamente en patrimonio | (22.114,71)| (1.953,59)

La totalidad del impuesto diferido reconocide directamente en patrimonio, ha side contabilizado en el
epigrafe “Pasivos por impuesto diferido” del balance de situacién adjunto, por importe total de 167,47
eures (2.675,25 euros a 31 de diciembre de 2022},

Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacidn vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por |as autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios,

Los Administradores de la Sociedad Gestora conslderan que se bhan practicado adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestes, por lo que, a(in en caso de gue surgieran discrepancias en
la interpretacion normativa vigente por et tratamiento fiscal otergado a las operaciones, los eventuales
pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales
adjuntas.

10. Gestion del rj jon de capital

Gestion del riesgo

La actividad de inversidn del Fondo se encuentra expuesta a varios tipos de riesgos asociados a los
instrumentes financieros y mercados en los que invierte, Estos instrumentos financleros exponen al Fondo,
an diversas grados, a riesges de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que el Fondo estd expuesto es el asociado a las contrapartes en que mantiene
depositos y cuentas bancarias, que son entidades financieras de primer orden.
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En cuanto al riesgo de liquidez del Fondo, éste invierte en instrumentos financieros que son acciones nao
cotizadas y préstamos a corto plazo gue no son de realizacidn inmediata. La Sociedad Gestora del Fondo
maneja el riesgo de liquidez manteniende un saldo de tesoreria disponible y efectuando las colocaciones
de tesoreria a corto plazo y en valores de bajo riesgo, Considerando la actual estructura de balance del
Fondo y que las necesidades de liquidez frente a terceros son reducidas, se estima que &l riesgo de liquidez
del Fondo es bajo.

En cuanto a riesgo de mercade, el Fondo se encuentra expuesto a un riesgo de precio que pudiera surgir
por la exposicion del valor de sus inversiones en instrumentos financieros a variaciones de mercado. Ese
rlesgo se limita mediante una serie de restricciones impuestas por el reglamento de gestion del Fonda al
tipo de empresas en que se puede invertir y a los porcentajes de participacian.

E! Fondo no mantiene saldos ni realiza colocaciones de tescreria en moneda extranjera, por lo que no esti
expuesto a riesgo de tlpo de cambio.

La Sociedad Gestora tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad & lo largo de su proceso de inversion,
tomando, en su caso, en consideracion factores ESG y los criterios de la Unién Europea para las actividades
econdmicas medivambientalmente sostenibles. La politica de Inversién que incorpora de forma detallada
estos criterios y factores sera formalmente aprobada durante el sequndo trimestre del ejerclclo 2023, En
todo caso, las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la
UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Gestlon de capital

En relacién con |as estrategias de gestién de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento
necesario de las necesidades de tesoreria y atencion de los pasivoes del mismo, de forma que [a realizacién
de reembaolsos u otro tipe de retornos a los participes no suponga mencscaho de lo anterior. Por otro lado,
cabe destacar que la actividad del Fondo, en tanto que regulada y supervisada por fa autoridad
competente, supone el cumplimiente de una serie de coeficientes, como base para el desarrollo
conveniente de las operaciones de este tipo de entldades.

En toda caso, se considera que el patrimonio mantenido por el Fondo es adecuado para su perfil de riesgo
y entorne operativo.

11. Acontecimijentos posteriores al cierre

Al cierre del ejercicio 2023 y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, no se han producido
hechos significativos no descritos en las cuentas anuales que puedan afectar a las mismas.
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Informe de Gestidon correspondiente
al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2023

De acuerdo con el articule 67 de la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, requladora de las Entidades de
Capital Riesgo, otras Entidades de Inversion Colectiva de tipo cerrado y de sus Socledades Gestoras, el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora presenta el informe de gestlén adjunto, que contiene
una exposicidn de la evolucion del Fendo durante el 2023,

Evolucién del negocio

Durante el ejercicio de 2023, el objetivo ha sido estabilizar la cartera, ayudar y potenciar el crecimiento
de las empresas en las que el Fondo tiene participacion.

Por otro lado, al haber centrado los objetivos en 1a gestidn de la cartera, este afic ha marcado el inicic de
las posibles conversaciones con compraderes de las empresas del porfolio.

Riesgos e incertidumbres
Las actividades det Fondo estdn sujetas a los riesgos del mercado en la que se desarrollan derivadas de

factores externos como la situacion macroeconémica, los mercados financieros, asi como el marco
regulatorlo y el entorno competitivo,

Situacion del Fondo
El Fondo ha obtenido unas gananclas en el ejercicio 2023 de 190.431,47 euros, junto con los ajustes por

valor registrados en el patrimonio neto ascienden a -20.139,63 euros. Adicionalmente, se han
incrementado las plusvalias latentes registradas en cuentas de orden & un importe de 635.047,84 eurcs.

Evoluclén previsible del Fondo
Para el ejercicio 2024, se van a centrar los esfuerzos en el crecimiento de las empresas de la cartera y en

formalizar acuerdos para la enajenacion de determinadas participadas para las que existen
conversacianes.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del
ejercicio

Con posterioridad al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2023 y hasta la fecha de
formulacidn de estas cuentas anuales, no se han producidos acontecimientos significativos.

Investigacion y Desarrollo

Durante el ejercicio 2023, el Fondo no ha realizado actividades de Investigacidn y Desarrollo.
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Informacion medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, este no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativas en refacion con el patrimenio,
la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motive, no se incluyen desgloses espeacificos
en la presente memoria respecto a informacidn de cuestiones medioambientales, lo que no
necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su casa,
asesaramiento de inversién en el marco de su actlvidad no puedan llegar a ser significativos.

La Sociedad Gestora tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad a lo largo de su proceso de inversion,
tomando, en su case, en consideracién factares ESG y los criterios de la Unidn Europea para las actividades
acondmicas medioambientalmente sostenibles. La politica de inversién que incorpora de forma detallada
estos criterios y factores sera formalmente aprobada durante el segundo trimestre del ejercicio 2023. En
todo caso, as inversiones subyacentes a este producto financiero na tienen en cuenta los criterios de la
UE para las actlvidades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Uso de Instrumentos financleros por el Fondo

Al cierre del ejercicio de 2023, el Fondo mantiene sus posiciones de tesoreria en la cuenta corrlente de la
entidad bancaria.

Liquidez y recursos de capital

La procedencia de los recursos financieros procede de los desembolsos realizados por los participes.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 3t de diciembre de 2023, el Fondo no tenia ningln importe significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo
legal de pago. Asimisme, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2023 a dichos proveedores se
han realizado, principalmente, dentro de los Iimites legales de aplazamiento. El perfodo medio de pago a
proveedores del Fondo, al cierre del ejercicio 2023, asciende a 3,46 dias.



