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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo, por encargo del
Consejo de Administracion de Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A. (en
adelante, la Sociedad Gestora):

Opinion con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales de Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo (el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, excepto por los posibles efectos de la cuestion descrita en la seccion
Fundamento de la opinion con salvedades de nuestro informe, las cuentas anuales adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2020, asi como de sus resultados y flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2.a
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion con salvedades

Segun se indica en la Nota 5 de las cuentas anuales adjuntas, a 31 de diciembre de 2020 el
Fondo mantiene una inversion directa en el capital de Salupro Spain, S.L., cuyo valor razonable
asciende a 3.975.944 euros (2.777.044 euros al 31 de diciembre de 2019), siendo el coste de
adquisicion registrado en el activo del balance del Fondo de 2.633.741 euros (2.431.309 euros
al 31 de diciembre de 2019) y las plusvalias latentes de 1.342.203 euros (345.735 euros al
31 de diciembre de 2019), las cuales se encuentran registradas en cuentas de orden. Para la
determinacién del valor razonable de dicha inversiéon la Sociedad Gestora del Fondo ha
utilizado como referencia el valor razonable determinado mediante la aplicacion de modelos y
técnicas de valoracién generalmente admitidos. No obstante, las cuentas anuales de Salupro
Spain, S.L. correspondientes al ejercicio 2020 no han sido sometidas a auditoria por lo que no
hemos podido obtener evidencia de auditoria suficiente y adecuada sobre la concordancia de
la informacioén financiera utilizada en la citada valoracién con informacién financiera auditada
y consecuentemente, no nos es posible determinar el efecto que, en su caso, la obtencién de
dicha informacién financiera auditada pudiera tener sobre la razonabilidad del importe total
por el que esta inversion figura registrada en las cuentas anuales adjuntas. Nuestro informe
de auditoria sobre las cuentas anuales del ejercicio 2019 incluyd también una opinidén con
salvedades por el mismo motivo.

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccidn 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 962,
C.1.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del 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 éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Excepto por la cuestién descrita en la seccién Fundamento de la opinion con salvedades,
hemos determinado que no existen otros riesgos mas significativos considerados en la
auditoria que se deban comunicar en nuestro informe.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2020, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién 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 presentacidon del informe de gestién son conformes a la
normativa que resulta de aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado,
concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, salvo por la
limitacion al alcance descrita en el parrafo siguiente, la informaciéon que contiene el informe
de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Como se describe en la seccidon Fundamento de la opinién con salvedades, no hemos podido
obtener evidencia de auditoria suficiente y adecuada sobre la cuestidn indicada en dicha
seccidén lo que supone una limitacion al alcance de nuestro trabajo. En consecuencia, no hemos
podido alcanzar una conclusion sobre si existe una incorreccién material en el informe de
gestién en relacién con esta cuestion.



Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en
relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las
cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la entidad en Espaia, 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 preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo son responsables de la valoraciéon 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 administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencion de liquidar
el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

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

auditoria que contiene nuestra opinion.

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

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de
nuestras responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta
descripcidon que se encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de

auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

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

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas

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

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

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

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo.

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

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



Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y
los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del
control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

considerados mas significativos.

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



LO
)
i
i
>
(0.0
o
O
o

CLASE 82

'0Z0Z 3P SIQUIBIIP 8P LE |2 UQIIRNYIS 3P AdUBjeq |ap PluLsb21U) 23ed URLLIO) RIUNPE BLOWS|Y ] UB SEILISAP [1 © | Seloy se

*SOANBIROWIOD S0132)3 € 'BWBWRAISNIIXNA A e3IUN ‘BANPUL 35 ()

TIS'LLS OV 6T8'016°CTY N3IQHO 30 SYLNIND TVLI0L
- = UBPI0 8P S€3UaND 5810
- - adnig ol jeliden viouaiaq
0E8"0PZ'6 [44% -1 44 S BJON (onsodwi 01232 sejau) sejuele| seleAsnig
L9TES'T LYB'TLOT 6 RION Jesusdwod B 5a|eI5Y Sepipiad
- - S0Py SOARIY
- - 0pIBiXa ou OpREWEIdWE BIoWLIEY
015°585°87 015'985'82 £ P1ON opraWwordwod |PI0] OILGILIRY
PI0'8SE'6E 6LS'TSTTY -uapio p Sejuand seng
= = 5051L0sdwe3 A sobsau son0
= = sadijued 0 S01908 UoY SosILeIdWED)
- - SOPRALAD 2D 0153y
- b 5E52.0Wa 58430 30
- - obsau jended ap o1afgo sesaudwae ag
-$3.10/BA 2P RIUBA 3P SOSILIDIDWIOD
- - se$3UdWS SEN0 3
BOS'GIZ'T 052859 5 e1ON obsau [endes ap 013lqo sesasdwa ag
~52.0[BA 3P 24dLL0D 2P SosIwoldwo]
o - sopiqoad senueseb A sajeay
- - SOpIPaduoD seiueieh A sajeay
B80S GIL T 0S7'859 -osjwoidwod A oBsals ap seIuany
‘N3IQHO 30 SYININD
TPL'8LS'BT 9S5°089°LT 013N OINOWINLVd A OAISVd TVLOL TPLBLS BT 955°089°LT OALLDY TV10L
- - 50p|q1231 s0peba) A 5aUCIZEUCP ‘SBUOIIUBAGNS - - S21UB1I10D OU S0AIIPE 50110
- - $Q110 - - atqibueiu) opezijinowuy
L19'1E0°S P8ISS BIUBA €] eued S2QIUOdSIP SOI1URUY SOAIY - - JeLIBIRW OPeZ||JAOWUT
LI9'TEQ'S PLE'BIT'S S BION -018u ojuowined ua ugeRIoleA Jod saisniy - - SOSBIIUBUY SOAIR SO4I0
- - 013U owowLed 3p SOIUBWNIISUI 5010 - - sopeausq
= (6e0'8£1°2) _IUIND @ SOPUSPING - - BR3P 3P SoAIRIUESAIdR) S3.0(EA
(vac-ote) ¥5528T°¢ oonJals Bp opeynsay | zeo'os Zr6'88 5 BION sesaidwa e SoUPBII A SOWeISIY
- - $0005 ap sauoiDelIode SBNg - - SBPEPNUB $200 30
{zvg'6v0T) (9zz"99r'1) sedousue sonuala ap sopeunssy | 2592869 069°£55¥T 5 e10N obsau jendes ap 01a{go sapepnua #g
- - soidoud |endes ap SOIUBWNISU] -oowihed ap SoJuIWNIISU]
- - SeAaSaY | PRO'EO0'LT ZEQ'ZYOPT -ozeyd obiej e A odnug jp ) ua SBUD[SIBAU]
= - UQISILLR 8D BWillg SOJADURUIY SOANDE SOIIQ
1S1°586°FE ZELETS'BL sadojued | »0§'S #08°'S 5 BION sopeAlaq
- - opibixa ou [ended -souaj - - EPNap ap S0ANRWISIIda) SI0ep
- opesmwasy | e6'vs - 5 e1oN SesaIdd @ 501D A SOWeISPId
-jenden - - sapepius sen0 3g
SI6'BBF'ET 1TOTSE'TT £ BYON -SDI(eS|0GUWRAS SOPUOY | v/ GPEQT 6+0'9€5°21 S BION 06sais jendes ap o1algo sepepua ag
TS 0TS'8T S68°0LY LT {0L3IN OINOWIMLVd -oitowuled 8p SoIUBWNLISU]
IZS LT ot £58'TPS'ZT -ozejd ofiie] € SEJBISURUL SBUOISIBAUT
E = s@juai102 ou soalsed 50010 - - opuyp oisandwy Jod soANDY
. ozeid obie| e sauoisinosd [ SOT 96 LT S8 PRI LT ‘AINITHHOD ON OALLDY
i66 766 S BJON ozed obie) e sepnag
- - ozeyd obie| e sepejoose A ednig j2p sessidws uod sepnag - - SBIUBILI0D SOAIDE 5010
= = opuajIp oysandw Jod soAlsed | S51°£91 8I6'FTT 6Ag’LseoN Saiopnag
- - S2U0IDEDYJIpoLIRd - - ozeyd o103 & ! A odnis jap ua
66 66 13LNIIHHOD ON OAISVd = 2 S0J213URLY SOARIR SON0
- » S0peAlaq
& LES'PYT £ 210N $31UB11400 SOAISRd $0110 - - EPNap 3P S0MIRIUSIIdRI SaI0eA
- - ozejd oMo € SBUs|S|ADIY - - 585203 @ SO1PPID A SOWEISRId
- - ozeyd 03403 € sepnaq - - oluowied p SOIUANISUL
LSO'E £50°€ ozejd 03403 € sepejoose A odnig [ap sesaidwa oo sepnag - - -0ze|d 01103 E SEIDIIURUY) SDUD|SIBAUT
IST'PS SL0°19 6 A g ejoN sebed g sejuand A salopaalay - - SauopedNpopad
- - sauopedypolad | TRE'SI6G EST'TLE 9 BION sajuajealnbs sopinbi| S0AIIOE 50430 A oaas3
BOZ'LS 699'80Z ‘3LINIIHYOD OAISYd | LESTBO'T 1L0'96% F3LINITHYO0D OAILOY
(«J 6r0T-TT-TE 0T0T-TT-1¢ elIowWwal ef OL3N OINOWI¥LVd A OAISYVd sl etoz-zr-1€ OTOT-TE-1E ELOWal €| OAILDY
ap seioN 2P SeION
(s0un3)

BT0C A 0202 30 JUEWITOIA 30 TE 1V NOIDVNLIS 3d SIONVIVE

09531y TVLIdVD 3a OANO4 ‘ANNd HLMOYD D




CLASE 87

003801136

Q GROWTH FUND, FONDO DE CAPITAL RIESGO

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019
(Euros)

Notas de Ejercicio Ejercicio

la Memoria 2020 2019 (*)
Ingresos financieros: 1.840.793 4.376
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados Nota 5 1.840.793 4.376
Otros ingresos financieros - -
Gastos financieros: (7.115) (37.051)
Intereses y cargas asimiladas = =
Otros gastos financieros Nota 5 (7.115) (37.051)
Resu_ltadosf Yy varu_acnonfas del valor razonable de la cartera 5.886.879 352.221

de inversiones financieras (neto):

Resultados por enajenaciones (neto)-

Instrumentos de patrimonio Nota 5 5.886.879 352.221

Valores representativos de deuda - -

Otras inversiones financieras - -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros = &
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras - -
Diferencias de cambio (netas) = -
Otros resultados de explotacidn: (494.589) (560.235)
Comisiones y otros ingresos percibidos-

De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo Nota 8 39.215 30.964

Otras comisiones e ingresos . -
Comisiones satisfechas-

Comision de gestidn Nota 8 (510.126) (5715:712)

Otras comisiones y gastos Nota 8 (23.678) (19.487)
MARGEN BRUTO 7.225,968 (240.689)
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion Nota 8 (43.414) (175.695)
Amortizacién del inmovilizado - =
Exceso de provisiones g -
RESULTADO DE EXPLOTACION 7.182.554 (416.384)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - -
Deterioro de resto de activos (neto) - -
Otros - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 7.182,554 (416.384)
Impuesto sobre Beneficios Nota 9 -

RESULTADO DEL EJERCICIO Nota 4 7.182.554 (416.384)

(*) Se incluye, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forma parte integrante de la
cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.




CLASE 8.2

Q GROWTH FUND, FONDO DE CAPITAL RIESGO

003801137

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Euros)

Notas de
la Memoria

Ejercicio
2020

Ejercicio
2019 (*)

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Por valoracién de instrumentos financieros:
Activos financieros disponibles para la venta
Otros
Efecto impositivo
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE
EN EL PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES Y ACCIONISTAS

Por valoracidon de instrumentos financieros:
Activos financieros disponibles para la venta
Otros

Efecto impositivo

Por deterioro de instrumentos financieros:
Activos financieros disponibles para la venta
Otros

Efecto impositivo

TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Nota 5

7.182.554

(416.384)

87.257

5.031.617

87.257

5.031.617

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

7.269.811

4.615.233

(*) Se incluye, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del
estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.
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CLASE 8-

Q GROWTH FUND, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

003801138

(Euros)
Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2020 2019 (*)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION: 1.258.302 (691.146)
Resultado del ejercicio antes de impuestos 7.182.554 (416.384)
Ajustes del resultado- (7.720.557) (319.546)
Correcciones valorativas por deterioro - -
Resultado por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros Nota 5 (5.886.879) (352.221)
Ingresos financieros Nota 5 (1.840.793) (4.376)
Gastos financieros Nota 5 7.115 37.051
Diferencias de cambio = =

Otros ingresos y gastos r =
Cambios en el capital corriente- (34.463) 49.616
Deudores y otras cuentas a cobrar Notas 8y 9 (41.387) 22.070
Acreedores y otras cuentas a pagar Notas 8y 9 6.924 27.546
Otros pasivos corrientes - -
Otros flujos de explotacién de las actividades explotacién 1.830.768 (4.832)
Pagos de intereses Nota 5 (2:415) (4.832)
Cobros de dividendos Nota 5 1.836.948 “
Cobros de intereses Nota 5 935 2
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION: 6.288.766 (7.010.688)
Pago por inversiones- (202.432) (7.394.719)
Empresas del grupo y asociadas Nota 5 (202.432) (5.597.265)
Otros activos financieros Nota 5 _ (1.797.454)
Cobro por desinversiones- 6.491.198 384.031
Empresas del grupo y asociadas Nota 5 2:326:717 -

Otros activos financieros Nota 5 4.164.481 384.031
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION: (8.091.297) 6.756.595
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio- (5.913.258) 6.756.595
Emisién de instrumentos de patrimonio Nota 7 83.624 7.386.175
Distribuciones Nota 7 (5.996.882) (629.580)
Dividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de patrimonio Nota 7 (2.178.039) #
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - -
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO = £
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (544.229) (945.239)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio Nota 6 915,382 1.860.621
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio Nota 6 371.153 915.382

(*) Se incluye, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del

estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.
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Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo
Memoria del

Ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2020

Reseia del Fondo

Q Growth Fund, Fondo de Capital Riesgo (en adelante, el Fondo) se constituyd en Madrid el 11 de junio
de 2015. El Fondo 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 las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado, y por la que
se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, que ha derogado
la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de entidades de ca pital - riesgo y sus sociedades gestoras.

El Fondo fue inscrito el 19 de junio de 2015 en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo de
la Comision Nacional del Mercado de Valores con el niimero 173.

El objeto social del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y 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 otro mercado regulado equivalente de la Unidn
Europea o del resto de los paises miembros de la OCDE (Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos).

Para el desarrollo de su objeto social principal, el Fondo podra facilitar préstamos participatives, asi como
otras formas de financiacién, en este (ltimo caso Unicamente para sociedades participadas que formen
parte del coeficiente obligatorio de inversién, todo ello de conformidad con la normativa legal reguladora
de los fondos de capital-riesgo.

La direccion, administracion y gestion del Fondo estdn encomendadas, desde el 24 de marzo de 2017, a
Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A., en adelante, “la Sociedad Gestora”, que figura inscrita en el
Registro de Sociedades Gestoras de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 124.

El Fondo tiene encomendada la labor de entidad depositaria a BNP Paribas Securities Services, S.A.

El Fondo se ha constituido con una duracién de diez afios, a contar desde la fecha de inscripcion en el
Registro de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores. Esta duracién podrd aumentarse en dos periodos
sucesivos de un afio cada uno, con el objeto de facilitar una liquidacion ordenada de las inversiones. Cada
prérroga podré llevarse a cabo a propuesta de la Sociedad Gestora con el visto bueno de los Participes
mediante Acuerdo Extraordinario de Participes, no siendo necesaria la modificacién del Reglamento de
Gestion del Fondo y siendo suficiente la comunicacién a la CNMV.

El periodo de inversion consta de cuatro afios transcurrido desde la Fecha de Cierre Inicial del Fondo (19
de junio de 2015), sin perjuicio de que podia prorrogarse por dos periodos sucesivos de un afio cada uno.
Cada prérroga podia llevarse a cabo a propuesta de la Sociedad Gestora con el visto bueno de los Participes
mediante Acuerdo Extraordinario de Participes. En este sentido, la Junta de Participes, en su reunién de
fecha 25 de febrero de 2019 acordéd la prérroga por un afio del periodo de inversion del Fondo y la
consiguiente modificacién de los articulos 15.2 y 19.4 del Reglamento de gestién del Fondo. De acuerdo a
lo anterior, la fecha de finalizacién del periodo de inversién se produjo definitivamente el 27 de mayo de
2020.
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Las Participaciones confieren a sus titulares la condicion de Participes y les atribuye un derecho de
propiedad scbre el patrimonio del Fondo. Ninguna modificacion del Reglamento conferira 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 tiene gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio,
la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en
la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medicambientales.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

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 formulado por
los Administradores de la Sociedad Gestora de acuerdo con el marco normativo de informacion
financiera aplicable al Fondo, que es el establecido en:

a. El Cédigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b. La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores Yy en
lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y
sus adaptaciones sectoriales.

c. Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Institute de Contabilidad y Auditorfa de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d. El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales del Fondo han sido obtenidas de sus registros contables y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera que le resulta de aplicacién ¥, en particular, con los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio,
de la situacidn financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2020 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 del Fondo han sido formuladas por el Consejo de Administracion de su Sociedad
Gestora y se encuentran pendientes de su aprobacién por el propio 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 2019 fueron aprobadas
por el Consejo de Administracidn de la Sociedad Gestora.

c) Principios contables no obligatorios aplicados

Los Administradores de la Sociedad Gestora han formulado estas cuentas anuales teniendo en
consideracion la totalidad de los principios y normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un
efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningtn principio contable que, siendo
obligatorio, haya dejado de aplicarse.
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d) Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo para la elaboracién de las cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y
criterios de valoracién se indican en la Nota 3.

En la elaboracién de las cuentas anuales se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por
los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para valorar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se
refieren a la evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor razonable
de determinados instrumentos financieros.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible
al cierre del ejercicio 2020, 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 estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos

inherentes a las inversiones (véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la
participacion fluctiie tanto al alza como a la baja.

e) Comparacién de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2019 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2020.

f) Agrupacién de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su

comprensién, si bien, en determinados casos, se ha incluido la informacion desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

g) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2020 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a
los criterios aplicados en el ejercicio 2019,

h) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que
haya supuesto la reexpresidn de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2019,

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2020 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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a) Inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, tanto a corto como a largo plazo,
en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas. Se reflejan en el balance segtn 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 que 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 aun, siendo inferior o nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros
accionistas, se otorga al Fondo dicho control. Se entiende por control el poder de gobernar las politicas
financieras y operativas de una entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se consideran “negocios conjuntos” o “empresas multigrupo” los que, no siendo entidades
dependientes, estan controlados conjuntamente por dos o mas entidades no vinculadas entre si. Ello
se evidencia mediante acuerdos contractuales en virtud de los cudles dos o mas entidades (“participes”)
participan en entidades (“multigrupo”), realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que
cualquier decision estratégica de caracter financiero u operativo que los afecte requiere el
consentimiento unédnime de todos los participes.

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

1. El Fondo participa en la empresa, y

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

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

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

- Participacién en los procesos de fijacién de politicas;
- Transacciones de importancia relativa con la participada;
- Intercambio de personal directivo; o

- Suministro de informacidon técnica esencial.

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

i.  Clasificacién de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo v
asociadas

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

ii. Valoracién de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas

Las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas se valoran inicialmente
a su coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccion que les sean atribuibles y, en su caso, el importe de los derechos preferentes de suscripcién
y similares que hubieran adquirido. Posteriormente, se valoran por su coste menos, en su caso, el
importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. El importe de la correccion valorativa
sera calculado como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable. Salvo mejor
evidencia, en la estimacidén del deterioro de esta clase de activos se toma en consideracién 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 registran 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
0 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 reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros de la
inversidn que estaria en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Para el caso de las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas que sean clasificadas
como capital inicio, tal y como se define en el apartado i anterior, cuando existe dictamen del Consejo
de Administracion de la Sociedad Gestora certificando que se estad cumpliendo con el plan de negocio
de la empresa, las correcciones valorativas por deterioro, en su caso, se registraran en el epigrafe
“Deterioro capital inicio grupo” de las cuentas de orden.

Los preéstamos y créditos concedidos por el Fondo a empresas del Grupo, multigrupoe y asociadas, como
son los préstamos participativos o cualquier otra financiacién que forme parte de su objeto social
principal, se clasifican a efectos de su valoracidn como “Préstamos y partidas a cobrar” y se valoran y
presentan en los términos que se establecen en el apartado b) siguiente.

Inversiones financieras
i. Clasificacién de las inversiones financieras

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

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

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

- "“De otras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas
y no cotizadas, participaciones en instituciones de inversién colectiva y otros instrumentos de
patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del Grupo y asociadas (véase
Nota 3.a.i).

Se clasifican a efectos de su valoracidn como “Activos financieros disponibles para la venta” o
"Activos financieros mantenidos para negociar”, en este lltimo caso, cuando se mantengan con el
proposito de venderlos en el corto plazo. Para el caso de inversiones en capital inicio, se clasifican
a efectos de su valoracién como “Activos financieros disponibles para la venta”,

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

- Valores representativos de deuda: comprende las obligaciones y demas valores negociables de
renta fija que creen o reconozcan una deuda para su emisor, que devenguen un interés, implicito
o explicito, cuyo tipo, fijo o definido por referencia a otros, se establezca contractualmente y se
instrumenten en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea su emisor. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Activos financieros disponibles para la venta” o “Activos financieros
mantenidos para negociar”, en este Ultimo caso, cuando se mantengan con el propésito de
venderlos en el corto plazo.

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

- Otros activos financieros: este epigrafe del balance se corresponde, en su caso, con depositos a
plazo, que se clasifican a efectos de valoracion como “Préstamos y partidas a cobrar”.

if. Reconocimiento y valoracién de las inversiones financieras

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

- Préstamos y partidas a cobrar: se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia
en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccién directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
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perdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afio se podrdn 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 calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro, asi como su reversidn se reconocen, en su €aso, como un gasto o un ingreso en el
epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
(neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Activos financieros disponibles para la venta: se valoran inicialmente por su valor razonable, que
salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada, mas los
costes de transaccidon explicitos directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la
valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcién y similares que, en su caso,
se hubiesen adquirido. Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes
de transacciéon en que se pudiera incurrir en su enajenacion) se imputan, netos de su efecto
impositivo, directamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonio neto - Ajustes por
valoracion en patrimonio neto - Activos financieros disponibles para la venta”, hasta que el activo
cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara en
la cuenta de pérdidas y ganancias. 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 pérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberan
realizarse siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha
deteriorado como resultado 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 retraso en los flujos de efectivo
estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor; o

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

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

- En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacién 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
Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.

- Activos financieros mantenidos para negociar: se valoran inicialmente por su valor razonable, que,
salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada. Los
costes de transaccion 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
transaccion) se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.b.i).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo
siguiente:
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- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas: su valor razonable serd el de transaccién
reciente del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas.

En caso de ausencia de transaccion, el valor razonable de los inversores serd determinado mediante la
aplicacion de otros modelos y técnicas de valoracion generalmente aceptados en la préactica. Entre los
modelos y técnicas de valoracidn 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.

- Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracion empleados deberdn ser aprobados por el érganc de
administracion de la Sociedad Gestora o sociedad de capital riesgo, en su caso, y deberdn estar
debidamente documentados. Asimismo, maximizaran 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 cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracién utilizado, para determinar el
valor razonable de estas inversiones, deberd tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de caracter
contingente que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de capital
riesgo, desde el mismo momento en que se originen o se tenga conocimiento de ellos y, en especial,
los siguientes:

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

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

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

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

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

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

En relacion a las plusvalias tacitas, se distingue entre:
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a. Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo
consolidable, que sélo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas
con periodicidad anual y se encuentren verificadas por experto independiente o, en caso de
inmuebles, mediante tasacion de una sociedad de tasacién independiente inscrita en el Registro
Oficial del Banco de Espafia, y siempre que subsistan en el momento de la valoracion.

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

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

También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al dltimo
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen
para calcular el valor teérico contable.

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

- 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 Administracién de la Sociedad
Gestora que certifigue el cumplimiento del plan de negocio de la entidad que constituye la inversion
en capital inicio. En caso contrario, se reconoce un deterioro, que se determina de acuerdo a los
criterios detallados en el apartado anterior. En ninglin caso, se reconocen plusvalias latentes de las
inversiones en capital-inicio en ausencia de transacciones sobre el valor.

- Acciones y participaciones en otras entidades de capital riesgo: su valor razonable es el Ultimo valor
liquidativo publicado por la entidad participada o valor difundido por esa entidad o su entidad
Gestora o entidad equivalente. En caso de que no se disponga de estos valores, se atendera al valor
tedrico contable calculado de acuerdo con lo dispuesto para los instrumentos de patrimonio de
empresas 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 valoracién de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que
utilicen en la medida de lo posible datos observables de mercado (en particular, la situacién 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
modelos y técnicas de valoracion antes sefialados, se valoran por su coste amortizado.,

En la valoracion inicial de los activos financieros se registra de forma independiente, atendiendo a su
vencimiento, el importe de los intereses explicitos (aguellos que se obtienen de aplicar el tipo de interés
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contractual del instrumento) devengados y no vencidos en dicho momento, asi como el importe de los
dividendos acordados por el 6rgano competente en el momento de la adquisicién.

- Instrumentos financieros derivados: su valor razonable serd el valor de mercado del instrumento,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En
caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no
negociados en mercados requlados o sistemas multilaterales de negociacion, se valorardn mediante
la aplicacién de modelos y técnicas de valoracién de general aceptacion.

No se aplicara el criterio de valoracién anterior a:

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

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

c) Resto de activos financieros y pasivos financieros

i. Resto de activos financieros

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

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas
corrientes bancarias o los depésitos 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 gestion normal
de la tesoreria de la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Préstamos y partidas a
cobrar” (véase Nota 3.b.ii).

- 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, en su caso, los desembolsos
exigidos a los participes, desde la fecha que sean exigidos por el Fondo y hasta el momento en que
dichos desembolsos se hagan efectivos. Por Ultimo, incluye también los deudores que 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 parcial, o con anterioridad a dicho
plazo, cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de acreedores o se encuentren en
situacién irreversible de deterioro. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y
partidas a cobrar” (véase Nota 3.b.ii).

il. Pasivos financieros

Los pasivos financieros 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
concreto por la comision de gestion que paga el Fondo a su Sociedad Gestora, o por cualquier otra

prestacion de servicios, o los importes pendientes de pago en la adquisicién de valores u otras
deudas con Administraciones Publicas distintas al Impuesto sobre Beneficios.

= i
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- 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 préstamos y
créditos de entidades de crédito. Asimismo, recoge, en su caso, los saldos por desembolsos exigidos
a la entidad sobre participaciones en el patrimonio de otras entidades. Por (ltimo, también incluye,
en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros con valoracion
desfavorable.

- Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas
por el Fondo por diversos conceptos; en concreto, las deudas contraidas por préstamos percibidos.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracion como “Débitos y partidas a pagar”,
excepto cuando se trate de instrumentos derivados, que se tratan de manera andloga a los
instrumentos derivados que sean activos financieros, o pasivos financieros mantenidos para negociar
que se valoran como “Pasivos financieros mantenidos para negociar”.

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

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros mantenidos para
negociar” (instrumentos derivados), se valoran por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccién incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir 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.iii).

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
que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios 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 la fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia
entre la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando
cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo
financiero, determinard la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que forma
parte, en su caso, del resultado del ejercicio en que ésta se produce.

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

2. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo
financiero transferido, el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control
del mismo, situacién que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

-11 -
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De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte del mismo, solo se dan de baja del balance
cuando expiren o se hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad.

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

e) Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacién,
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 periodo de tiempo comprendido entre la
contratacion 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 per 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 del 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 existen compromisos de compras y venta de valores se registran en el momento de la
contratacion y hasta el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos de compra de valores”
o "Compromisos de venta de valores” de las cuentas de orden, segtin su naturaleza y por el importe
nominal comprometido.

iii. Créditos y préstamos a empresas

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registran a la fecha de
su contratacién o cencesién, por el valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccion gue le sean directamente atribuibles. 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
y se den de baja del balance, su saldo se traspasa al epigrafe “Activos fallidos” de las cuentas de orden.

f) Periodificaciones (activo y pasivo)
En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por

anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados, que se
recogen en el epigrafe que corresponda segun su naturaleza del balance.
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g) Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido
su patrimonio. Se registran en el epigrafe "Fondos reembolsables - Participes” del balance. Incluye los
importes desembolsados por los participes, asi como los importes exigidos, recogiéndose los importes
comprometidos y no exigidos en el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido” de las cuentas de
orden. Adicionalmente, las aportaciones exigidas y no desembolsadas se registran, en su caso, en el
epigrafe “Deudores” del balance.

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

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconocen, en su caso, como ingresos en el epigrafe “Ingresos financieros - Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen
utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho del socio
a recibirlo. En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a la tasa de rendimiento hasta la
proxima revision del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

jii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros
mantenidos para negociar (instrumentos derivados), no realizado o realizado, se registra en los
epigrafes “"Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)
- Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” y “Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Resultado por enajenaciones (neto)”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véase apartado 3.b.ii).
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre Beneficios

El Impuesto sobre Beneficios se considera come un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y
ganancias y esta constituido 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
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras
ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas
fiscales y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

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

En cada cierre se evalian los derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales no
registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable
su recuperacion con beneficios fiscales futuros. No obstante, los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo han decidido no contabilizar el crédito fiscal que se deriva de dichas pérdidas, al no
poder estimar de forma razonable el momento de su recuperacién. Las pérdidas fiscales que pueden
compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “"Pérdidas fiscales a compensar” de las 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 activos y pasivos se realiza
considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. Adicionalmente, los
activos por impuesto diferido procedentes de la valoracion de las inversiones del Fondo no se
reconocen. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes
ajustes de valoracion. Dadas las exenciones y deducciones a las que se encuentra acogido el Fondo,
en ningun caso sus activos fiscales serian significativos.

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

1. Exencién parcial por las rentas positivas que se obtengan en la transmisién de acciones y
participaciones en el capital o en fondos propios de empresas o entidades objeto de capital riesgo,
que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 21 de la ley 27/2014, segin el afio de
transmision computado desde el momento de la adquisicién. Dicha exencién serd del 99% desde el
inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimogquinto
no se aplicard exencién, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el
caso de que la entidad participada acceda a cotizacién en un mercado de valares regulado en
Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, la aplicacién
de la exencion quedara condicionada a que el Fondo proceda a transmitir su participacion en el
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capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la fecha en
que se hubiera producido la admisién a cotizacién de esta Ultima.

2. Exencién por doble imposicion del 100% de los dividendos internos o, en su caso, exencion para
evitar la doble imposicion internacional sobre dividendos de fuente extranjera y, en general, de las
participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que el Fondo de Capital Riesgo promueva
o fomente, cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones
o participaciones, con la excepcion de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificidades 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 noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé la
limitacién temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacién
cuantitativa del 70% de la base imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un
millén de euros, Adicionalmente, 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 publicas y otras medidas
urgentes en materia social, establece que, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a
partir de 1 de enero de 2016, los contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos
de 20 millones de euros (durante los 12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo
impositivo), aplicarén los siguientes limites:

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

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

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

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacién que con caracter
general se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacion o
realizacion se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacion sea superior al afo y el efectivo v otros activos liguidos equivalentes. Los activos que no
cumplen estos requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacién, los pasivos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcion 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.

k) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta
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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 continuacion, se explican las principales caracteristicas de la
informacion contenida en ambas partes del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en este estado se presenta, en su caso:
a. El resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b. Los ingresos y gastos que, segln lo requerido por las normas de valoracién, deban imputarse
directamente 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. El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y ¢) anteriores.

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

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los movimientos habidos
en el patrimonio neto, 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 valor en
libros al comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando
los movimientos habidos en funcidn de su naturaleza en las siguientes partidas:

a. Total ingresos y gastos reconocidos: 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 patrimonio neto derivados de las suscripciones
y reembolsos realizados durante el ejercicio.

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

como pueden ser distribucion de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y
cualquier otro incremento o disminucién del patrimonio neto.

Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:
- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por

éstos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su
valor.
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- Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de capital riesgo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

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

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

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo ¥
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 adquisiciones temporales de activos que sean convertibles en
efectivo y que, en el momento de su adquisicion, su vencimiento no fuese superior a tres meses,
siempre que no exista riesgo significativo 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 que se refieren los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacién, a cuyo
vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios
econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya existencia estd condicionada a que ocurran, o no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad del Fondo. Incluyen las obligaciones actuales cuya cancelacién no es probable que origine
una disminucidén de recursos que incorporen beneficios econdémicos 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 la probabilidad de que se tenga que atender la obligacidén es mayor que de lo contrario. Los
activos y pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir,
se informa sobre ellos en la Memoria.

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

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 no existia en curso ningin procedimiento judicial ni reclamacién
contra el Fondo.

n) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.
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Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tIpOS de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado
el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditima dia habil anterior
a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen, en su caso, al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en eI caso de tesoreria, valores representativos de
deuda, préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad
determlnada o determinable de unidades monetarias, asi como los débitos y créditos ajenos a la cartera
de instrumentos financieros, por su importe neto, en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor
razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Diferencias de Cambio (netas)”, de la
cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de partidas monetarias que hayan sido clasificadas como
activos financieros disponibles para la venta, la determinacion de las diferencias de cambio producidas
por la variacion del tipo de cambio se realizard como si dichos activos se valorasen al coste amortizado
en la moneda extranjera, de forma que las diferencias de cambio seran las resultantes de las
variaciones de dicho coste amortizado como consecuencia de las variaciones en 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 aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracién, imputdndose las diferencias de cambio
a patrimonio o a la cuenta de pérdidas y ganancias, de manera andloga a las variaciones 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
transaccién, aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracién, a los efectos de determinar la
correccion valoratlva en su caso. Sin embargo, para las inversiones en empresas del grupo, multigrupo
y asociadas, las diferencias de cambio gue surjan en las fechas de valoracion se reconocen en cuentas
de orden conjuntamente con las plusvalias de cartera.

4. Aplicacidon de resultados

La propuesta de aplicacién del resultado del Fondo correspondiente al ejercicio 2020 que el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora propondra para su aprobacién, es la siguiente:

Euros
Resultado del ejercicio 7.182.554
Aplicacién:
A resultados de ejercicios anteriores 1.466.226
A participes 3.538.289
A dividendos a cuenta 2.178.039
7.182.554

5. Inversiones financieras e inversiones en empresas del Grupo y

asociadas (a larqo plazo)

La composicion de estos epigrafes del balance de situacion al 31 de diciembre de 2020 y 2019 atendiendo
a su naturaleza, moneda de contratacion y admisién a cotizacién en Bolsa de los valores, es la siguiente:
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Euros
2020 2019
Naturaleza:
Inversiones financieras-
Instrumentos de patrimonio 12.536.049| 10.346.744
Préstamos y créditos - 74.973
Derivados 5.804 5.804
Entidades del Grupo-
Instrumentos de patrimonio 14.553.690| 16.982.652
Préstamos y créditos 88.942 86.032
27.184.485| 27.496.205
Por moneda:
En euros 27.184.485( 27.496.205
En moneda extranjera - -
27.184.485| 27.496.205
Por cotizacién:
Cotizados - -
No cotizados 27.184.485| 27.496.205
27.184.485| 27.496.205

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

A continuacién, se presenta el movimiento habido durante los ejercicios 2020 y 2019 en dicha partida

del balance de situacion adjunto:

Ejercicio 2020

Euros
Adquisiciones Intereses
Saldos a ; ; Saldos a
y/o devengados | Enajenaciones
Entidad s i Suscripciones 2020 31-12-2020
Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrollo -
Gevisa Wine Capital, S.L. 1.981.846 = = - 1.981.846
Salupro Spain, S.L. 2.431.309 202.432 - - 2.633.741
Instituto de Medicina Gendmica, S.L. 3.192.652 - - (3.192.652) #
Arneplant, S.L. 4.340.838 - G - 4.340.838
Julia (Vilur Capital, S.L.) 4.364.223 - - - 4.364.223
BDF Natural Ingredients, S.L. 1.891.292 - = - 1.891.292
Préstamos y créditos:
Salupro Spain, S.L. 86.032 = 2.910 = 88.942
Pendiente de desembolso:
Instituto de Medicina Genémica, S.L. (561.258) - = 561.258 -
BDF Natural Ingredients, S.L. (658.250) - = - (658.250)
17.068.684 202.432 2.910| (2.631.394)| 14.642.632
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Euros
Saldos a Adqu;;s/{(c}uones dir\j'teenrgggzs Distribucion/ Saldos a
Entidad 31-12-2018 Suscripcionas 2019 Desembolsos | 31-12-2019
Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrollo -
Gevisa Wine Capital, S.L. 1.981.846 = - - 1.981.846
Salupro Spain, S.L. 2.431.309 - - - 2.431.309
Instituto de Medicina Genomica, S.L. 3.192.652 - - - 3.192.652
Arneplant, S.L. 4.340.838 - - - 4.340.838
Julia (Vilur Capital, S.L.) - 4.364.223 - - 4.364.223
BDF Natural Ingredients, S.L. ¥ 1.891.292 2 - 1.891.292
Préstamos y créditos:
Salupro Spain, S.L. 83.123 = 2.909 - 86.032
Pendiente de desembolso:
Instituto de Medicina Gendmica, S.L. (529.039) (32.219) - - (561.258)
BDF Natural Ingredients, S.L. - (658.250) = - (658.250)
11.500.729| 5.565.046 2.909 - 17.068.684

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

Ejercicio 2020

Euros
Porcentaje de Patrimonio Resto de Patrimonio | Resultado del
Entidad Auditor Participacién Neto Capital Neto Ejercicio
; y g Pricewaterhouse
(1) 0,

Gevisa Wine Capital, S.L. Cocpers Auditores, S.L. 12,94% 12.865.448 1.159.228 8.752.594 2.953.626
Salupro Spain, S.L. = 33,98% 909.765 140.000 859.526 (89.761)
Arneplant, S.L. (1 Ernst & Young, S.L. 17,21% 4.857.226 47.689 1.342.568 3.466.969
Julia (Vilur Capital, S.L.) (0 KPMG Auditores, S.L. 10,10% 18.253.836 5.528.642 4.991.967 7.813.227

. Cataudit Auditors

[$V)

BDF Natural Ingredients, S.L. Associats, S.L. 12,00% 6.585.200 89,652 5.905.777 589.771

(1) Obtenido de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2020, que estan sujetos a auditoria. Si bien a fecha de formulacién no
se habia emitido el correspondiente informe en el caso de Gevisa Wine Capital, S.L.; Salupro Spain, S.L.; Julia (Vilur Capital, S.L.) y BDF
Natural Ingredients, S.L., no se espera que este hecho pueda tener un efecto significativo sobre estos datos financieros.
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Euros
Porcentaje de Patrimonio Resto de Patrimonio | Resultado del
Entidad Auditor Participacion Neto Capital Neto Ejercicio
]
; i ; Pricewaterhouse
[¢§)
Gevisa Wine Capital, S.L. Coopers Auditores, S.L. 12,94% 12.870.000 4,498 10.728.502 2.137.000
Salupro Spain, S.L. & = 33,55% 752.991 5.606 1.215.246 (467.861)
Instituto de Medicina )
GenGimica, S.L. @ Cegesa Auditores, S.L. 23,92% 7.050.008 16.321 6.061.898 971.789
Arneplant, S.L. (® Ernst & Young, S.L. 17,21% 11.331.279 50.730 7.489.826 3.790.723
—— . Despatx i Gabinet
(1) )
Julia (Vilur Capital, S.L.) D'Auditoria, S.L. 10,09% 13.662.455 5.528.642 34.33.7219 5.000.094
. Cataudit Auditors
(1) 0
BDF Natural Ingredients, S.L. Associats, S.L. 12,00% 6.058.997 89.652 5.328.275 641.070

(1) Obtenido de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2019, que estan sujetos a auditoria.
(2) Obtenido de los estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2019, que estan sujetos a auditoria.
(3) Obtenido de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2019, que no estan sujetos a auditoria.

A continuacién, se muestra una breve descripcién de las inversiones financieras mantenidas por el
Fondo al 31 de diciembre de 2020 y 2019:

Gevisa Wine Capital, S.L.

Gevisa es una compafiia dedicada a la elaboracién y comercializacién de vinos con denominacién de
origen. Actualmente la compafia elabora vinos en mds de 30 denominaciones de origen que exporta a
mas de 50 paises. Con fecha 22 de diciembre de 2015 el Fondo adquirié una participacién del 12,94%
en el capital social de Gevisa Wine Capital, S.L. (en adelante, Gevisa), correspondiente en su totalidad
con participaciones de clase B, a través de una ampliacion de capital suscrita por el Fondo y Q Growth
Co-Invest I, S.C. (en adelante, Sociedad Civil 1). El domicilio social de Gevisa se encuentra en Madrid.

A dicha ampliacion de capital acudieron el Fondo y la Sociedad Civil I adquiriendo un total de 1.057
participaciones de clase B representativas de un 23,50% de la sociedad participada, de las que 475
participaciones fueron adquiridas por la Sociedad Civil I (10,56%) y 582 participaciones por el Fondo
(12,94%). La Sociedad Civil I fue constituida el 27 de noviembre de 2015 con el propésito de dar
oportunidad a los participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Gevisa. El Fondo v la
Sociedad Civil T deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Unica
parte frente a Gevisa y al resto de sus socios, agregando una participacién conjunta al 31 de diciembre
de 2020 y 2019 de 23,50%.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentado anteriormente entre el Fondo y la Sociedad Civil y el acuerdo de socios suscrito
entre ambos y el resto de socios de Gevisa, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia significativa
en Gevisa, motivo por el cual se ha registrado su participaciéon en el epigrafe correspondiente a
empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Durante el afio 2020, la compafiia se ha visto afectada por la crisis sanitaria del COVID-19, haciendo

que el crecimiento de afios anteriores se haya visto interrumpido, si bien, el impacto ha sido menor de
lo esperado. Las ventas de vino embotellado han aumentado un 3%, alcanzando los €26,5MM. Por
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lineas de negocio la evolucion ha sido dispar ya que las ventas en el canal HORECA han descendido un
29%, mientras que la exportacién ha aumentado un 12% vy las ventas de las grandes superficies han
crecido un 16%. A nivel EBITDA, la compafiia ha obtenido un resultado acumulado de €3,3 MM, un
15% inferior al resultado del afio anterior.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el compromiso de inversidbn se encuentra totalmente
desembolsado.

En la misma fecha de inversion, el Fondo suscribié con Paramo Capital, S.L., socio tenedor del 66,50%
del capital social de Gevisa, las siguientes opciones de compra:

- Opcion de compra en favor del Fondo:

El Fondo adquirié a Paramo Capital, S.L. por 5.804 euros la opcion de comprar un maximo del
5,98% del capital de Gevisa, sujeto al cumplimiento de un determinado nivel de EBITDA de los afios
2019 y 2020. El plazo de ejecucién de la opcion serd de un afio a partir del cumplimiento de dicho
nivel de EBITDA vy el precio de ejecucién de la opcidon serd de 1 euro.

Los Administradores de la Sociedad Gestora mantienen en el balance de situacién adjunto al 31 de
diciembre de 2020 y 2019 un activo financiero mantenido para negociar por importe de 5.804 euros.
Dicha opcidn ha sido valorada a 31 de diciembre de 2020 y 2019 mediante un método de valoracion
generalmente aceptado, resultando que el valor razonable de la opcidn, no difiere significativamente
de su valor en libros.

- Opcién de compra en favor de Paramo Capital, S.L.:

Paramo Capital, S.L. adquirié al Fondo por 992 euros la opcidén de comprar un maximo del 4,27%
del capital de Gevisa, sujeto al cumplimiento de unas determinadas condiciones en el momento de
salida del Fondo de la inversién en la sociedad Gevisa. El plazo de ejecucidén de la opcidén serd de
un afio a partir del cumplimiento de las condiciones acordadas y el precio de ejecuciéon de la opcién
sera de 1 euro.

Los Administradores de la Sociedad Gestora mantienen en el balance de situacion adjunto al 31 de
diciembre de 2020 y 2019 una deuda a largo plazo por importe de 992 euros. Dicha opcidén ha sido
valorada a 31 de diciembre de 2020 y 2019 mediante un método de valoracidon generalmente
aceptado, resultando que el valor razonable de la opcién, no difiere significativamente del valor en
libros.

La valoracién de la participacién ha sido revisada por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, aplicando multiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA),
en el que se consideran determinados ajustes. Para el ejercicio 2020, el Fondo ha registrado 1.690.664
euros en el epigrafe de “Plusvalias latentes (netas de efecto impositivo)” de las Cuentas de Orden del
balance de situacion adjunto como consecuencia de la mencionada valoracion de la inversion en Gevisa
(1.715.450 euros al 31 de diciembre de 2019).

Salupro Spain, S.L.

Salupro es una compafiia de distribucién de material dental y veterinario tanto minorista como
mayorista. Con fecha 23 de mayo de 2016, el Fondo adquirié una participacién del 33,55% en el capital
social de Salupro Spain, S.L. (en adelante, Salupro), correspondiente en su totalidad a participaciones
clase A, a través de dos operaciones que se realizaron de forma simultdnea (i) adquisicion de
participaciones a los antiguos socios, asi como (ii) suscripcion de una ampliacién de capital. El domicilio
social de Salupro se encuentra en Madrid.
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Tanto a la operacién de compraventa como a la ampliacién de capital acudieron el Fondo vy la Sociedad
Civil Q-Growth Fund Co-Invest II, S.C. (en adelante, Sociedad Civil I1I) adquiriendo un total de 9.981
participaciones de clase A representativas de un 60,54% de la sociedad participada, de las que 4.450
participaciones fueron adquiridas por la Sociedad Civil I (26,99%) y 5.531 participaciones por el Fondo
(33,55%).

Con fecha 8 de julio de 2020, la Junta General Extraordinaria de Socios de Salupro acordd aumentar
el capital social hasta 5.983 euros en una cuantia de 377 euros. Dicha ampliacién se produjo mediante
la emision de 1.109 participaciones de una nueva clase “C” indivisibles y acumulables, de 0,34 euros
de valor nominal cada una de ellas, totalmente asumidas y desembolsadas y que otorgan los mismos
derechos y obligaciones que las hasta ese momento existentes, si bien cuentan con un derecho especial
de retorno preferente. La totalidad de las nuevas participaciones se emitieron con una prima de emisidn
de 450,51 euros por participacion. El Fondo suscribié 449 participaciones (2,55% del capital social tras
la referida ampliacion) y desembolsé 202.432 euros mediante una aportacién dineraria y la Sociedad
Civil II suscribid 361 participaciones (2,05%), desembolsando 162.757 euros.

La Sociedad Civil II fue constituida el 17 de marzo de 2017 y su propésito es dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Salupro. El Fondo y la Sociedad Civil II
deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Gnica parte frente a
Salupro y al resto de sus socios, agregando una participacién conjunta al 31 de diciembre de 2020 de
61,33% (60,54% al 31 de diciembre de 2019), en la siguiente proporcién:

% de Participaciones | Participaciones Total
Entidad Participacién Clase A Clase C Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 33,99% 5.531 449 5.980
Q Growth Co-Invest Segunda, S.C. 27,34% 4.450 361 4.811
61,33% 9.981 810 10.791

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentado anteriormente entre el Fondo y la Sociedad Civil II y el acuerdo de socios suscrito
entre ambos y el resto de socios de Salupro, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia
significativa en Salupro, motivo por el cual se ha registrado su participacion en el epigrafe
correspondiente a empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Respecto de las participaciones de las que el Fondo es propietario, a 31 de diciembre de 2020 y 2019
no se encuentra pendiente de desembolso ningln importe.

Adicionalmente, con fecha 31 de diciembre de 2018, las partes formalizan un contrato de préstamo
convertible, por el cual el Fondo otorgaba un préstamo convertible en participaciones sociales de la
sociedad, por importe de 83.123 euros de principal registrado en el epigrafe “Préstamos y créditos a
empresas” del balance de situacion adjunto, desembolsado integramente a la firma del contrato. La
sociedad ha accedido a dicha financiacién externa por necesidades de tesoreria para el desarrollo
ordinario de la actividad de la sociedad. En dicho contrato se establecen los términos de capitalizacién
del préstamo, para el que se han considerado dos escenarios: que se produzca una ronda de inversién
antes del vencimiento del préstamo (31 de diciembre de 2021) o que no se produzca dicha ronda de
inversion. El detalle de los términos mencionados es:

- Capitalizacién del préstamo en caso de ronda de inversién: la capitalizacién del préstamo se
realizara mediante un aumento de capital en la Sociedad por compensacién del préstamo
efectivamente desembolsado y efectivamente pendiente de devolucién, més los correspondientes
intereses no devueltos en la fecha en la que tenga lugar la ronda de inversién seguin los términos
indicados en el contrato.
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- Capitalizacion del préstamo sin ronda: en la fecha de vencimiento, el prestamista procederd a
capitalizar aquella cantidad del préstamo mas los intereses devengados que hubiesen sido
impagados y estuvieran pendientes de devoluciéon. La conversion del préstamo se realizard
mediante un aumento de capital en la Sociedad por compensacién del préstamo mas los intereses
devengados y no devueltos, segln los términos indicados en el contrato.

Dicho préstamo devenga un interés fijo anual de 3,5% desde la fecha del Contrato que seran
capitalizados y registrados igualmente en el epigrafe “"Préstamos y créditos a empresas” del balance
de situaciéon adjunto. Durante el ejercicio 2020 el Fondo ha devengado 2.910 euros (2.909 euros
durante el ejercicio 2019) en concepto de intereses, registrados en el epigrafe “Intereses, dividendos
y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

La valoracion de la participacion ha sido revisada por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, aplicando mdltiplos sobre ventas, en el que se consideran determinados ajustes. Para el
ejercicio 2020, el Fondo ha registrado 1.342.203 euros en el epigrafe de “Plusvalias latentes (netas de
efecto impositivo)” de las Cuentas de Orden del balance de situacién adjunto como consecuencia de la
mencionada valoracion de la Inversion en Salupro (345.735 euros al 31 de diciembre de 2019).

Instituto de Medicina Genémica, S.L.

Instituto de Medicina Genomica, S.L. (en adelante, IMEGEN) es una compafiia dedicada al desarrollo
de pruebas diagndsticas basadas en analisis genético y gendmico. La compaiia fue fundada en 2009 y
tiene su base de operaciones en Valencia. Con fecha 9 de marzo de 2017, el Fondo adquirié una
participacion del 23,92% en el capital social de IMEGEN, a través de dos operaciones que se realizaron
de forma simultanea (i) adquisiciéon de participaciones a los antiguos socios, asi como (ii) suscripcion
de una ampliacion de capital.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampliacion de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Tercera, S.C. (en adelante, Sociedad Civil III) y Q Capital 360 Cora Capital
Privado, F.C.R. (en adelante Q Capital 360) adquiriendo un total de 7.756 participaciones
representativas de un 47,52% de la Sociedad, en la siguiente proporcion:

% de Participaciones | Participaciones Total
Entidad Participacion Clase A Clase C Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 23,92% 687 3247 3.904
Q Growth Co-Invest Tercera, S.C. 16,06% 461 2.160 2.621
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 7,54% 217 1.014 1.231
47,52% 1.365 6.391 7.756

La Sociedad Civil III fue constituida el 2 de diciembre de 2016 y su propoésito era dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en IMEGEN. El Fondo, Q Capital 360 y la
Sociedad Civil III debian mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Unica
parte frente a IMEGEN y al resto de sus socios, agregando una participacion conjunta al 31 de diciembre
de 2019 de 47,52%.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideraban que, en virtud de lo dispuesto en
el acuerdo comentado anteriormente entre los Fondos y la Sociedad Civil III y el acuerdo de socios
suscrito con el resto de los socios de IMEGEN, el Fondo tenia capacidad para ejercer influencia
significativa en IMEGEN, motivo por el cual se habia registrado su participaciéon en el epigrafe
correspondiente a empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Respecto de las participaciones de la clase A de las que el Fondo era propietario, se encontraban
pendiente de desembolso un importe comprometido total que ascendia al 31 de diciembre de 2019 a
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561.258 euros. Dicho importe correspondia con prestaciones accesorias pendientes de desembolsar
directamente a IMEGEN, las cuales se destinarian principalmente a hacer frente a los desembolsos
economicos derivados del desarrollo del negocio de la sociedad o de alguna de sus filiales, a realizar
inversiones en inmovilizado y a desarrollar nuevos mercados. Segun el contrato de adquisicion de
dichas participaciones, el Fondo disponia de un plazo de 5 afios para hacer efectivo el desembolso total
del importe pendiente de abonar correspondiente a dicha prestacion accesoria. Este compromiso quedd
sin efecto para el Fondo con la enajenacion de esta participada tal y como se indica posteriormente.

El 18 de febrero de 2020 se ha procedido a la enajenacion de la participacién en la sociedad. La
ejecucion de la misma para el Fondo se produjo de la siguiente forma i) reinversidn del 60,42% del
precio fijado en participaciones de Guanina Investments, S.L. (véase Nota 5.b) y ii) pago en efectivo
del precio restante. En el momento de ejecucion, el precio de la transaccion se fijé en 5.879.290 euros,
sin considerar el earn-out, de los que 3.552.573 euros fueron reinvertidos en participaciones de
Guanina Investments, S.L. y 2.326.717 fueron cobrados al contado en el momento de la transaccion.
El resultado de dicha operacion, que ascendid conjuntamente a 3.247.896 euros, ha sido registrado en
el epigrafe “"Resultados y variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones financieras (neto)
- Resultados por enajenaciones (neto) - Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

Arneplant, S.L.

Arneplant, S.L. (en adelante, Arneplant) es una compafia pionera en la produccién y comercializacion
de plantillas transpirables y otros nuevos materiales para calzado como espumas o microfibras.
Fundada en 1999 Arneplant tiene su sede en Arnedo (La Rioja). Con fecha 4 de abril de 2017, el Fondo
adquirié una participacién del 17,21% en el capital social de Arneplant, a través de dos operaciones
que se realizaron de forma simultdnea (i) adquisicion de participaciones a los antiguos socios, asi como
(i) suscripcion de una ampliacién de capital.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampliacion de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Sexta, S.C. (en adelante, Sociedad Civil VI) y Q Capital 360 Cora Capital
Privado, F.C.R. (en adelante, Q Capital 360) adquiriendo un total de 2.778 participaciones
representativas de un 32,91% de la Sociedad, en la siguiente proporcion:

% de Total
Entidad Participacién | Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 17,21% 1.453
Q Growth Co-Invest Sexta, S.C. 10,50% 886
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 5,20% 439
32,91% 2.778

La Sociedad Civil VI fue constituida el 15 de marzo de 2017 y su propdsito es dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Arneplant. El Fondo, Q Capital 360 y la
Sociedad Civil VI deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Unica
parte frente a Arneplant y al resto de sus socios, agregando una participacion conjunta al 31 de
diciembre de 2020 y 2019 de 32,91%.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentado anteriormente entre los Fondos y la Sociedad Civil VI y el acuerdo suscrito con el
resto de los socios de Arneplant, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia significativa en
Arneplant, motivo por el cual se ha registrado su participacion en el epigrafe correspondiente a
empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).
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La valoracién de la participaciéon ha sido revisada por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, aplicando multiplos sobre el resultade antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA),
en el que se consideran determinados ajustes. Para el ejercicio 2020, el Fondo ha registrado 3.613.385
euros en el epigrafe de “Plusvalias latentes (netas de efecto impositivo)” de las Cuentas de Orden del
balance de situacion adjunto como consecuencia de la mencionada valoracién de la Inversién en
Arneplant (3.675.067 euros al 31 de diciembre de 2019).

Durante el ejercicio 2020 el Fondo ha percibido dividendos de esta participada por importe total de
1.204.944 euros que se registran en el epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados -
Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

El 15 de abril de 2021 se ha procedido a la enajenacion de la participacién del Fondo a Tresmares
Growth Fund II, S.C.R. y a Tresmares Growth Fund III, S.C.R. (ambas gestionadas también por
Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A.). El precio total de la transaccion atribuible al Fondo se ha
fijado en 9.037.660 euros, pagado en la fecha de la operacién.

Julia (Vilur Capital, S.L.)

Vilur Capital, S.L. (en adelante, Julia) es un proveedor lider en Europa de soluciones integrales para el
sector de muebles y decoracién B2B. Con fecha 25 de abril de 2019, el Fondo adquirié una participacion
del 10,09% en el capital social de Julia a través de tres operaciones que se realizaron de forma
simultanea (i) adquisicion de participaciones a los antiguos socios, (ii) suscripciéon de una ampliacién
de capital mediante una aportacion dineraria y (iii) suscripcion de una ampliacién de capital mediante
conversién en acciones de un préstamo otorgado a Julia con fecha 23 de enero de 2019.

Tanto a la operacién de compraventa como a la ampliacién de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Séptima, S.C. (en adelante, Sociedad Civil VII) y Q Capital 360 Cora Capital
Privado, F.C.R. (en adelante, Q Capital 360) adquiriendo un total de 2.192.822 participaciones
representativas de un 39,66% de la Sociedad, en la siguiente proporcion:

% de Total
Entidad Participacién | Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 10,10% 558.120
Q Growth Co-Invest Séptima, S.C. 25,07% 1.386.649
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 4,49% 248.053
39,66% 2.192.822

La Sociedad Civil VII fue constituida el 5 de diciembre de 2018 y su propdsito es dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Julia. El Fondo, Q Capital 360 y la Sociedad
Civil VII deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Unica parte frente
a Julia y al resto de sus socios, agregando una participacién conjunta al 31 de diciembre de 2020 y
2019 de 39,66%.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentado anteriormente entre el Fondo, Q Capital 360 y la Sociedad Civil VII y el acuerdo
suscrito con el resto de los socios de Julia, el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia significativa
en Julia, motivo por el cual se ha registrado su participacién en el epigrafe correspondiente a empresas
del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

La valoracién de la participacion ha sido revisada por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, aplicando multiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA),
en el que se consideran determinados ajustes. Para el ejercicio 2020, el Fondo ha registrado 4.947.870
euros en el epigrafe de “Plusvalias latentes (netas de efecto impositivo)” de las Cuentas de Orden del
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balance de situacién adjunto como consecuencia de la mencionada valoraciéon de la Inversidon en Julia
(al 31 de diciembre de 2019, los Administradores de la Sociedad Gestora consideraron que el coste de
adquisicion era su mejor estimacion del valor de la misma, dado que se trataba de una adquisicion
reciente a valor de mercado).

Durante el ejercicio 2020 el Fondo ha percibido dividendos de esta participada por importe total de
201.915 euros que se registran en el epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados -
Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

BDF Natural Ingredients, S.L.

BDF Natural Ingredients, S.L. (en adelante, BDF), constituida el 26 de febrero de 1999, es una empresa
presente en el sector carnico, ofreciendo soluciones para la industria de productos procesados aplicando
ingredientes funcionales con base a la enzima transglutaminasa. Con fecha 10 de julio de 2019, el
Fondo adquirié una participacidn del 12,00% en el capital social de BDF, a través de dos operaciones
que se realizaron de forma simultdnea (i) adquisicién de participaciones a los antiguos socios, asi como
(ii) suscripcion de una ampliacion de capital.

Tanto a la operacion de compraventa como a la ampliacién de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Octava, S.C. (en adelante, Sociedad Civil VIII) y Q Capital 360 Cora Capital
Privado, F.C.R. (en adelante, Q Capital 360) adquiriendo un total de 982 participaciones representativas
de un 33,95% de la Sociedad, en la siguiente proporcién:

% de Total
Entidad Participacién | Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 12,00% 347
Q Growth Co-Invest Octava, S.C. 11,96% 346
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 9,99% 289
33,95% 982

La Sociedad Civil 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 BDF. El Fondo, Q Capital 360 y la
Sociedad Civil VIII deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Gnica
parte frente a BDF y al resto de sus socios, agregando una participacién conjunta al 31 de diciembre
de 2020 y 2019 de 33,95%.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que, en virtud de lo dispuesto en el
acuerdo comentado anteriormente entre el Fondo, Q Capital 360 y la Sociedad 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 cual se ha registrado su participacion en el epigrafe correspondiente a empresas
del Grupo y asociadas a largo plazo (véase Nota 3.a).

Las participaciones correspondientes al mencionado aumento de capital llevan aparejada una
prestacion accesoria consistente en la aportacion dineraria por el titular de 4.302,29 euros por
participacion, que deberd realizarse a solicitud de la sociedad no mds tarde del quinto aniversario de
la fecha del contrato.

A 31 de diciembre de 2020 y 2019, no se habia exigido importe alguno de la prestacién accesoria que
asciende a un total de 658.250 euros.

La valoracion de la participacion ha sido revisada por los Administradores de la Sociedad Gestora del

Fondo, aplicando mdltiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA),
en el gue se consideran determinados ajustes. Para el ejercicio 2020, la Sociedad Gestora ha
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determinado que no existe deterioro en la participacion y que la mejor estimacion del valor de la misma
es su coste de adquisicion (al 31 de diciembre de 2019, los Administradores de la Sociedad Gestora
consideraron que el coste de adquisicion era su mejor estimacion del valor de la misma, dado que se
trataba de una adquisicién reciente a valor de mercado).

b) Inversiones financieras a largo plazo

A continuacion, se presenta el movimiento habido durante los ejercicios 2020 y 2019 en dicha partida
del balance de situacién adjunto:

Ejercicio 2020

Euros
Valor en Adquisiciones Intereses 3
libros a y/o Ajustes por devengados giﬁié 315-61??230520
Participacion 31-12-2019 | Suscripciones | valoracion 2020
Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrollo -
Avanzare Innovacidn Tecnoldgica, S.L. 2.203.994 - 1.950.224 # (136.846) 4.017.372
Nclave Renewable, S.L. 1.313.679 - = - (1.313.679) =
Plymag, S.L. 1.797.454 - 1.204.294 - - 3.001.748
Guanina Investments, S.L. - 3:552.573 1.964.356 - - 5.516.929
Préstamos y créditos:
Nclave Renewable, S.L. (CEQ) 74.973 . = 935 (75.908) -
5.390.100 3.552.573 5.118.874 935 (1.526.433)| 12.536.049
Ejercicio 2019
Euros
Vlalor en Adquisiciones Ajustes por Intereses Bajas / Saldess
libros a y/o valoracion | devengados Cobros 31-12-2019
Participacion 31-12-2018 | Suscripciones 2019
Instrumentos de Patrimonio:
Capital desarrollo -
Avanzare Innovacién Tecnolégica, S.L. 2.203.994 - 2.043.289 # - 4.247.283
Nclave Renewable, S.L. 1.313.679 = 2.988.328 - - 4.302.007
Plymag, S.L. m 1.797.454 - = - 1.797.454
Préstamos y créditos:
Nclave Renewable, S.L. (CEQ) 73.506 - = 1.467 - 74.973
3.591.179 1.797.454 5.031.617 1.467 - 10.421.717
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A continuacion, se presentan determinados datos relativos a las sociedades participadas:

Ejercicio 2020

Euros
Porcentaje
de
Participaci Resto de Resultado
Entidad Auditor én Patrimonio Capital Patrimonio Neto | del Ejercicio
Avanzare Innovacion Tecnoldgica, S.L. )| Deloitte, S.L. 10,31% 8.919.168 121.799 6.928.348 1.869.021
Plymag, S.L. @ L.R.A. Auditores, S.L. 8,08% 7.409.154 660.138 4.587.847 2.161.169
Guanina Investments, S.L. (9 KPMG Auditores, S.L. 6,93% 50.226.910 512.930 51.058.270( (1.344.290)

(1) Obtenido de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2020, que estédn sujetos a auditorfa. Si bien a fecha de formulacién
no se habia emitido el correspondiente informe, no se espera que este hecho pueda tener un efecto significativo sobre estos datos

financieros.

(2) Obtenido de los estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2020, que estan sujetos a auditoria.

Ejercicio 2019

Euros
Porcentaje
de
Participaci Resto de Resultado
Entidad Auditor 6n Patrimonio Capital Patrimonio Neto | del Ejercicio
Nclave Renewable, S.L. () Ernst & Young, S.L. 5,76% 22.245.502 367.140 15.483.423 6.394.939
Avanzare Innovacién Tecnoldgica, S.L. V| Deloitte, S.L. 10,31% 12.132.680 121.799 10.203.699 1.807.182
Plymag, S.L. @ L.R.A. Auditores, S.L. 8,08% 5.252.748 660.138 3.075.952 1.516.658

(1) Obtenido de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2019, que estdn sujetos a auditoria,

(2} Obtenido de los estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2019, que estan sujetos a auditoria,

Avanzare Innovacion Tecnolégica, S.L.

Avanzare Innovacion Tecnoldgica, S.L. (en adelante, Avanzare), fundada en 2004 por un equipo de
expertos en quimica, es una empresa especializada en nanomateriales y soluciones de alto rendimiento
basadas en la nanotecnologia, con domicilio social en La Rioja. Con fecha 7 de abril de 2017, el Fondo
adquirié una participacion del 7,71% en el capital social de Avanzare, a través de dos operaciones que
se realizaron de forma simultdnea (i) adquisicién de participaciones a los antiguos socios, asi como (ii)
suscripcion de una ampliacion de capital.

Tanto a la operaciéon de compraventa como a la ampliacién de capital acudieron el Fondo, la Sociedad
Civil Q-Growth Co-Invest Quinta, S.C. (en adelante, Sociedad Civil V) y Q Capital 360 Cora Capital
Privado, F.C.R. (en adelante, Q Capital 360) adquiriendo un total de 550 participaciones representativas
de un 14,00% de la Sociedad.

Los inversores y Avanzare, fijaron una condicion en el momento de la inversién en la que tanto el
Fondo como Q Cora 360 y la Sociedad Civil V mantenian una opcién de compra sobre participaciones
de la sociedad. Esta operacion es soportada Unicamente por los socios fundadores y no por el resto de
socios de la sociedad. Durante el ejercicio 2018 dichas sociedades decidieron ejecutar la opcion de
compra, adquiriendeo un total de 185 participaciones, en la que el Fondo desembolsd 661.572 euros.
Tras dicha operacién el porcentaje de participacion en la sociedad es el siguiente:
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% de Total
Entidad Participacion | Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 10,31% 405
Q Growth Co-Invest Quinta, S.C. 5,27% 207
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 3,13% 123
18,71% 735

La Sociedad Civil V fue constituida el 15 de marzo de 2017 y su propésito es dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Avanzare. El Fondo, Q Capital 360 v la
Sociedad Civil V deben mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una tnica
parte frente a Avanzare y al resto de sus socios, agregando una participacion conjunta al 31 de
diciembre de 2020 y 2019 de 18,71%.

La valoracion de la participacion ha sido revisada por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, aplicando multiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA),
en el que se consideran determinados ajustes. Para el ejercicio 2020, el Fondo ha registrado 1.950.224
euros en el epigrafe de “Ajustes por valoracidén en patrimonio neto - Activos financieros disponibles
para la venta” del balance de situacion adjunto como consecuencia de la mencionada valoracién de la
inversion en Avanzare (2.043.289 euros al 31 de diciembre de 2019).

Durante el ejercicio 2020 el Fondo ha percibido dividendos de esta participada por importe total de
566.935 euros, de los que 430.089 euros se han registrado en el epigrafe “Intereses, dividendos y
rendimientos asimilados - Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y
136.846 euros se han registrado minorando el coste de adquisicion.

Nclave Renewable, S.L.

Nclave Renewable, S.L. (en adelante, Nclave) es el resultado de la integracion de Grupo Clavijo
(Navarra) y MFV Manufacturing (Valencia), compafiias dedicadas a la ingenieria, disefio, fabricacién y
montaje de estructuras metdlicas para plantas fotovoltaicas. El domicilio social de la sociedad se
encuentra en Madrid. Con fecha 24 de enero de 2017, el Fondo, la Sociedad Civil Q-Growth Co-Invest
Cuarta, S.C. (en adelante, Sociedad Civil IV) y Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. (en adelante,
Q Capital 360) entraron en el capital de la participada. Tras varias operaciones de adquisicion vy
enajenacion al 31 de diciembre de 2019 los porcentajes de participacion del Fondo y las sociedades de
coinversion eran los siguientes:

% de Total
Entidad Participaciéon [ Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 5,76% %114
Q Growth Co-Invest Cuarta. S.C. 4,45% 1.634
Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. 1,01% 370
11,22% 4.118

La Sociedad Civil IV fue constituida el 2 de diciembre de 2016 y su proposito era dar oportunidad a los
participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Nclave. El Fondo, Q Capital 360 y la
Sociedad Civil IV debian mantener su paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Unica
parte frente a Nclave y al resto de sus socios, agregando una participacion conjunta al 31 de diciembre
de 2019 de 11,22%.
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Adicionalmente, con fecha 8 de mayo de 2018, el Fondo concedié un préstamo a la Alta Direccién de
Nclave por importe de 72.551 euros. Dicho préstamo devengaba intereses del 2% anual, habiendo
registrado el fondo 935 euros en el epigrafe de “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de
la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (1.467 euros durante el ejercicio 2019). Con fecha 31 de
julio de 2020 fue amortizado anticipadamente,

Durante el ejercicio 2019 el Fondo cobré un importe de 352.221 euros de un pago contingente de una
venta realizada en esta participada, que ha sido registrado en el epigrafe “Resultados y variaciones del
valor razonable de la cartera de inversiones financieras (neto) - Resultados por enajenaciones (neto)
- Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2019.

Con fecha 31 de julio de 2020 se ha elevado a pdblico el contrato de compraventa por el que, entre
otros, el Fondo ha enajenado la totalidad de la participacién que ostentaba en Nclave, por un precio de
5.021.488 euros, que incluye 587.614 euros que serdn satisfechos en los meses de julio de 2021,
2022, 2023 y 2024 en caso de gue se cumplan determinados aspectos establecidos contractualmente.
Asimismo, en dicho contrato se establecid un cobro contingente de importe no determinado en caso
de que se cumplan determinados aspectos establecidos contractualmente. El resultado de dicha
operacion, que ascendié a 2.638.983 euros, ha sido registrado en el epigrafe “"Resultados y variaciones
del valor razonable de la cartera de inversiones financieras (neto) - Resultados por enajenaciones
(neto) - Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Plymag, S.L.

Plymag, S.L. (en adelante Plymag), constituida el 11 de agosto de 1978 es una empresa especializada
en la fabricacion de fertilizantes y productos agricolas ecolégicos con domicilio social en Alicante. Con
fecha 30 de diciembre de 2019, el Fondo adquirié una participacién del 8,08% en el capital social de
Plymag, a través de la adquisicidn de participaciones a los antiguos socios.

A la operacion de compraventa acudieron el Fondo, la Sociedad Civil Q-Growth Co-Invest Novena, S.C.
(en adelante, Sociedad Civil IX), Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. (en adelante, Q Capital
360) y Samercol, S.L. adquiriendo un total de 3.295 participaciones representativas de un 30,00% de
la sociedad, en la siguiente proporcién:

% de Total
Entidad Participacién | Participaciones
Q Growth Fund, F.C.R. 8,08% 888
Q 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% 3.295

La Sociedad Civil IX fue constituida con fecha 11 de diciembre de 2019 con el propésito de dar
oportunidad a los participes del Fondo de poder invertir un mayor importe en Plymag. El Fondo, Q
Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R., la Sociedad Civil IX y Samercol, S.L. deben mantener su
paquete accionarial agregado a efectos de constituir una Unica parte frente a Plymag vy al resto de sus
socios, agregando una participaciéon conjunta al 31 de diciembre de 2020 y 2019 de 30,00%. No
obstante lo anterior, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que no ejercen
influencia significativa en esta sociedad, motivo por el cual han registrado la misma como “Inversiones
financieras a largo plazo”.
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La valoracion de la participacidon ha sido revisada por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, aplicando multiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA),
en el que se consideran determinados ajustes. Para el ejercicio 2020, el Fondo ha registrado 1.204.294
euros en el epigrafe de “Ajustes por valoraciéon en patrimonio neto - Activos financieros disponibles
para la venta” del balance de situacién adjunto como consecuencia de la mencionada valoracion de la
inversion en Plymag (al 31 de diciembre de 2019, los Administradores de la Sociedad Gestora
consideraron que el coste de adquisicion era su mejor estimacion del valor de la misma, dado que se
trataba de una adquisicion reciente a valor de mercado).

Guanina Investments, S.L. (Guanina)

El 18 de febrero de 2020 se cerrd la operacion de desinversiéon parcial de IMEGEN (véase Nota 5.a).
La operacion se estructurd mediante la adquisicion por parte de Guanina de la totalidad del capital de
IMEGEN, Genycell (distribuidor lider para laboratorios de diagnostice genémico) y Health-in-Code (lider
nacional especializado en cardiologia). Con este movimiento, se crea el lider nacional del sector y un
claro referente a nivel internacional.

Se trata de una empresa especializada en el desarrollo de pruebas diagnésticas basadas en el anélisis
genético y gendmico. Su actividad se divide en tres lineas de negocio:

1. Genética especializada en enfermedades raras.

2. Distribucién de equipamiento, tecnologia, formacion y soporte técnico y comercial necesarios para
que los centros hospitalarios en Espafa puedan llevar a cabo sus propios analisis de diagnéstico
genético.

3. Genética especializada en cardiologia.

El Fondo y algunos de los antiguos socios de las tres compafiias citadas reinvirtieron en Guanina
quedando como socios minoritarios. En esta nueva estructura, el Fondo pasa a tener un 6,93% de la
nueva Sociedad (y Q Capital 360 Cora Capital Privado, F.C.R. un 2,18%) al enajenar parte de su
participacion en IMEGEN a Guanina (mediante una venta de participaciones) y al invertir en esta ultima
sociedad mediante una ampliacién de capital por aportaciéon no dineraria del resto de participaciones
sociales no enajenadas.

La valoracién de la participacion ha sido revisada por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, aplicando multiplos sobre el resultado antes de intereses, impuesto y amortizaciones (EBITDA),
en el que se consideran determinados ajustes. Para el ejercicio 2020, el Fondo ha registrado 1.964.356
euros en el epigrafe de “Ajustes por valoracién en patrimonio neto - Activos financieros disponibles
para la venta” del balance de situacion adjunto como consecuencia de la mencionada valoracién de la
inversién en Guanina Investments, S.L.

c) Coeficientes de inversion y diversificacion

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo
computable del Fondo (entendido como el importe del patrimonio neto, mas los préstamos
participativos recibidos y las plusvalias latentes netas del efecto impositivo) se deberd 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 dambito 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
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activo computable) y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de
2020 y 2019 el Fondo alcanzaba el mencionado coeficiente.

Segun el articulo 16.2 de la Ley 22/2014, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, el Fondo no podra invertir mas del 25% de su activo en una misma
empresa, en el momento de la inversidn, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo
de sociedades. Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el Fondo cumple con el mencionado limite de
diversificacion.

d) Ingresos y gastos financieros

El detalle de ingresos y gastos financieros de la cuenta de pérdidas y ganancias, a 31 de diciembre de
2020 y 2019 es el siguiente:

Euros
2020 2019
Ingresos financieros:
Intereses, dividendos y asimilados-
Dividendos Arneplant (Nota 5.a) 1.204.944 -
Dividendos Julia (Nota 5.a) 201.915 -
Dividendos Avanzare (Nota 5.b) 430.089 -
Intereses préstamo Nclave (CEQO) (Nota 5.b) 935 1.467
Intereses préstamo Salupro (Nota 5.a) 2.910 2.909
1.840.793 4.376
Gastos financieros:
Otros gastos financieros-
Actualizacidn desembolsos pendientes - 32.219
Otros Z.115 4.832
7.115 37.051

6. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros
2020 2019
Tesoreria:
Cuentas a la vista 371.153 915.382
371.153 915.382
Moneda:
En euros 371.153 915.382
En moneda extranjera £ 3
371.153 915.382

7. Participes

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, las aportaciones de los participes al Fondo ascienden a 28.585.510
euros, habiendo reembolsado participaciones por importe de 9.771.778 euros a 31 de diciembre de 2020
(3.630.359 euros al 31 de diciembre de 2019), formalizadas en 1.881.373 participaciones nominativas
(2.495.515 participaciones al 31 de diciembre de 2019), que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad.
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En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producido en el saldo
del epigrafe “Patrimonio neto - Fondos reembolsables - Participes” durante los ejercicios 2020 y 2019:

- En el ejercicio 2019, se recibieron aportaciones dinerarias adicionales por importe de 7.403.647 euros
y se realizaron dos distribuciones por un importe total de 629.580 euros.

- En el ejercicio 2020, se han realizade cuatro distribuciones por un total de 6.141.419 euros, de los
cuales quedaban pendientes de desembolso 144.537 euros, registrados en el epigrafe “Otros pasivos
corrientes” del balance de situacién adjunto.

- Adicionalmente, en el ejercicio 2020 se ha repartido un dividendo a cuenta del resultado del ejercicio
2020 por importe de 2.178.039 euros que figura registrado en el epigrafe “Dividendos a cuenta”
minorando el capitulo “Fondos reembolsables” del balance adjunto a 31 de diciembre de 2020.

Con todo ello, al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el Patrimonio total comprometido asciende a 28.585.510
euros, que se encuentra exigido en su totalidad. Al 31 de diciembre de 2019 se encontraba pendiente de
desembolsar 83.624 euros de desembolsos exigidos (ningln importe al 31 de diciembre de 2020), importe
registrado en el balance de situacién adjunto en el epigrafe "Deudores”.

Ejercicio 2020

Euros
Patrimonio
Patrimonio | Comprometido Patrimonio
Comprometido no Exigido Distribuciones Gestionado
Participaciones 28.585.510 - (9.771.778) 18.813.732
28.585.510 - (9.771.778) 18.813.732
Ejercicio 2019
Euros
Patrimonio
Patrimonio Comprometido Patrimonio
Comprometido no Exigido Distribuciones Gestionado
Participaciones 28.585.510 = (3.630.359) 24.955.151
28.585.510 - (3.630.359) | 24.955.151

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

El nimero de participes del Fondo, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, asciende a2 41 participes.

Al 31 de diciembre de 2020, los participes del Fondo que poseian un porcentaje de participacion
significativa superior al 10% del patrimonio del Fondo eran los siguientes:
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Participaciones | Participacion
Qualitas Venture Capital, S.A., S.C.R, 987.348 52,48
987.348 52,48

Ingresos y gastos

Otros resultados de explotacion — Comisiones satisfechas

Seglin se indica en la Nota 1, las funciones de direccién, administracion y gestion del Fondo a partir del
24 de marzo de 2017, se encomiendan a Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A. 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 inversion (véase Nota 1), del 2% por los Compromisos Totales.
Posteriormente y hasta la fecha de liquidacion del Fondo, la Comisién de Gestion anual serd un importe
equivalente al 2% sobre el Coste de Adquisicion de las inversiones que alin permanezcan en la cartera del
Fondo. Asimismo, la Sociedad Gestora podra, a su discrecién, renunciar total y/o parcialmente al cobro de
cualesquiera importes que le correspondiesen en concepto de dicha comisién de gestion. De acuerdo con
las estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, no se renunciara al
cobro de importe alguno correspondiente al devengo de la comisién de gestién del ejercicio 2020.

El importe devengado por este concepto durante el ejercicio 2020 ha ascendido a 510.126 euros (571.712
euros durante el ejercicio 2019), que se recoge en el saldo del epigrafe “Otros resultados de explotacion
- Comisiones satisfechas — Comision de gestion” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Al 31 de
diciembre de 2020 y 2019 dicho importe se encuentra totalmente satisfecho.

En el epigrafe “Otras comisiones y gastos” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta del ejercicio 2020,
se registran 23.678 euros correspondientes a la comisién del depositario, BNP Paribas Securities Services,
S.A. (19.487 euros en el ejercicio 2019). Al 31 de diciembre de 2020 existian 10.000 euros (7.500 euros
a 31 de diciembre de 2019) pendientes de pago por esta comision, registrados en el epigrafe “Acreedores
y cuentas a pagar” del balance de situacion adjunto.

Otros resultados de explotacion - Comisiones y otros ingresos
percibidos - De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo

En base al reglamento de gestion del Fondo, este percibe el 50 por ciento de los ingresos derivados de las
inversiones. En concreto, en este epigrafe se registran 39.215 euros, durante el ejercicio 2020, en
concepto de remuneraciones percibidas por los servicios prestados en los consejos de administracion de
las sociedades participadas (30.964 euros durante el ejercicio 2019), los cuales se encuentran pendientes
de cobro a 31 de diciembre de 2020, junto con los devengados en los ejercicios 2019 y 2018, por un
importe total de 122.746 euros registrados en el epigrafe "Deudores” del balance de situacion adjunto.

Otros gastos de explotaciéon

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjunta al 31 de diciembre
de 2020 y 2019 es el siguiente:
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Euros
2020 2019
Otros servicios profesionales independientes 42.364 173.320
Servicios bancarios y similares 30 8
Otros Tributos 1.020 2.367
43.414 175.695

El saldo de la cuenta "Otros servicios profesionales independientes” del detalle anterior recoge, durante el
ejercicio 2020, importes satisfechos a Hogan Lovells International, L.L.P. en concepto de asesoramiento
en la venta de Nclave Renewable, S.L. por importe de 8.532 euros - véase Nota 5 - (109.245 euros durante
el ejercicio 2019 en concepto de asesoramiento en las operaciones de inversién llevadas a cabo por el
Fondo y satisfechos a UnoCorp Capital, S.L.).

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio 2020 por estos conceptos se registran en el epigrafe
“Acreedores y cuentas a pagar” del balance de situacién adjunto que asciende a un total de 19.174 euros
(46.651 euros al 31 de diciembre de 2019).

Honorarios de auditoria

Durante los ejercicios 2020 y 2019, los importes por honorarios relativos al servicio de auditoria de cuentas
y a otros servicios prestados por el auditor del Fondo, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al
auditor por control, propiedad comun o gestidén han sido los siguientes, sin incluir IVA:

Euros
Honorarios por Servicios
Cargados por el Auditor

2020 2019
Servicios de auditoria 14.042 14.000
Total servicios de auditoria 14.042 14.000

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

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

Dias
2020 2019
Periodo medio de pago a proveedores 15,18 5,21
Ratio de operaciones pagadas 15,24 5,37
Ratio de operaciones pendientes de pago - 0,93
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Euros
2020 2019
Total pagos realizados 574.473 809.961
Total pagos pendientes 2.219 29.420

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

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

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

El plazo maximo legal de pago aplicable al Fondo en el ejercicio 2020 segin la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales,
es de 30 dias por defecto y de un maximo de 60 dias si se alcanzan condiciones particulares con los
proveedores.

Situacion fiscal

A continuacion, se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible prevista del
Impuesto sobre Sociedades correspondiente al 31 de diciembre de 2020 y 2019:

Euros
2020 2019

Resultado contable antes de impuestos 7.182.554 (416.384)
Diferencias permanentes:

Exencién por plusvalias por desinversiéon (Nota 5) (5.886.879) (25.007)

Exencion por dividendos (Nota 5) (1.836.948) 202
Diferencias temporales:

Aumento por ajustes financieros (Nota 5) o 32.219

Disminucién por ajustes financieros = -
Base imponible fiscal (541.273)| (408.970)

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto corriente sobre beneficios
correspondiente al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es la siguiente:

Euros
2020 2019
Resultado contable antes de impuestos 7.182.554| (416.384)
Diferencias temporales — 32.219
Diferencias permanentes (7.723.827) (24.805)

Compensacion de bases imponibles negativas

Cuota al 25% - -
Total gasto por impuesto reconocido en la
cuenta de pérdidas y ganancias - -
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La cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente a los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 2020 y 2019 no incluye gasto alguno en concepto de Impuesto 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 diciembre de 2020 el Fondo mantiene saldos a pagar con la Hacienda Publica por retenciones
practicadas por importe de 31.901 euros registradas en el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del
balance de situacidon adjunto. De la misma manera, tiene pendiente de cobro con la Hacienda Publica un
importe de 2.172 euros registrado en el epigrafe “Deudores” del balance de situacién adjunto.

Conforme a la declaracion del Impuesto sobre Sociedades prevista del ejercicio 2020 a presentar en 2021,
el Fondo dispone, al 31 de diciembre de 2020, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar
(no activadas) con eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de Origen Euros
2016 (607.023)
2017 (515.681)
2019 (408.970)
2020 (541.273)
(2.072.947)

El Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito tributario
dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas 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 todo caso, un importe minimo
de 1 millon de euros (véase Nota 3-i).

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

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

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

Gestidn del riesgo y gestién de capital

Gestion del riesgo

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

El riesgo de crédito al que el Fondo esta 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 no
cotizadas y préstamos a corto plazo que no son de realizacidn inmediata. La Sociedad Gestora del Fondo
maneja el riesgo de liquidez manteniendo un saldo de tesoreria disponible y efectuando las colocaciones
de tesoreria a corto plazo y en valores de bajo riesgo. Considerando la actual estructura de balance del
Fondo y que las necesidades de liquidez frente a terceros son reducidas, se estima que el riesgo de liquidez
del Fondo es bajo.

En cuanto a riesgo de mercado, 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
riesgo se limita mediante una serie de restricciones impuestas por el reglamento de gestion del Fondo al
tipo de empresas en que se puede invertir y a los porcentajes de participacion.

El Fondo no mantiene saldos ni realiza colocaciones de tesoreria en moneda extranjera, por lo que no esta
expuesto a riesgo de tipo de cambio.

Gestion de capital

En relacidn con las estrategias de gestion de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento
necesario de las necesidades de tesoreria y atencion de los pasivos del mismo, de forma que la realizacion
de reembolsos u otro tipo de retornos a los participes no suponga menoscabo de lo anterior. Por otro lado,
cabe destacar que la actividad del Fondo, en tanto que regulada y supervisada por la autoridad
competente, supone el cumplimiento de una serie de coeficientes, como base para el desarrollo
conveniente de las operaciones de este tipo de entidades.

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

11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020 y hasta la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales, el cambio mas relevante ha sido la enajenacion de Arneplant, S.L.
a las sociedades de capital riesgo Tresmares Growth Fund 1I, S.C.R. y Tresmares Growth Fund III, S.C.R.
Ademas, se esta negociando la venta de Gevisa Wine Capital, S.L. y se espera cerrar la negociacién en los
préximos meses.

Al cierre del ejercicio 2020 y hasta la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales, no se han producido
otros hechos significativos no descritos en las cuentas anuales que puedan afectar a las mismas.
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Informe de Gestion del
Ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2020

Evolucion del negocio

Durante el ejercicio de 2020, el objetivo ha sido estabilizar la cartera, ayudar y potenciar el crecimiento
de las empresas en las que el Fondo tiene participacion.

Asimismo, el 18 de febrero de 2020 se cerrd la operacion de desinversion parcial de IMEGEN. La operacion
se estructuré mediante |la adquisicién por parte de Guanina de la totalidad del capital de IMEGEN, Genycell
(distribuidor lider para laboratorios de diagnéstico gendmico) y Health-in-Code (lider nacional
especializado en cardiologia). Con este movimiento, se crea el lider nacional del sector y un claro referente
a nivel internacional. De igual manera, el Fondo ha formalizado la venta total de Nclave Renewable, S.L.
a la compadia china Trina Solar, lo que conllevo una distribucién a los participes. Por Ultimo, durante el
ano se han hecho varias distribuciones a nuestros inversores, provenientes de dividendos de Kave Home,
Avanzare y Arneplant.

Por otro lado, al haber centrado los objetivos en el crecimiento de la cartera, este aflo ha marcado el inicio
de las posibles conversaciones con compradores de las empresas del porfolio.

Riesgos e incertidumbres

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

Situacion del Fondo

El Fondo ha obtenido unas ganancias en el ejercicio 2020 de 7.182.554 euros.

Evolucion previsible del Fondo

Para el ejercicio 2021, 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
conversaciones.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Con posterioridad al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020 y hasta la fecha de
formulacién de estas cuentas anuales, el cambio mas relevante ha sido la enajenacién de Arneplant, S.L.
a las sociedades de capital riesgo Tresmares Growth Fund II, S.C.R. y Tresmares Growth Fund III, S.C.R.
Ademas, se estd negociando la venta de Gevisa Wine Capital, S.L. y se espera cerrar la negociacion en los
proximos meses.
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Investigacion y Desarrollo

Durante el ejercicio 2020, el Fondo no ha realizado actividades de Investigacién y Desarrollo.

Informacion medioambiental
Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene gastos, activos, ni provisiones ni

contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacion financiera y los resultados de la misma.

Uso de Instrumentos financieros por el Fondo

A cierre del ejercicio de 2020, la Sociedad mantiene sus posiciones de tesoreria en la cuenta corriente de
la entidad bancaria.

Liquidez y recursos de capital

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

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2020, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo
legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2020 a dichos proveedores se
han realizado, principalmente, dentro de los limites legales de aplazamiento. El periodo medio de pago a
proveedores del Fondo, al cierre del ejercicio 2020, asciende a 15,18 dfas.



El Consejo de Administracién de Tresmares Private Equity, S.G.E.I.C., S.A., formula las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2020, del Fondo Q Growth Fund, F.C.R., que se componen del balance de
situacién, cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos
de efectivo y la memoria en 46 paginas, asi como el informe de gestion en 2 paginas, que se recogen en
las hojas de papel timbrado impresos en una sola cara referenciados con la numeraciéon 003801135 a
003801180 inclusive, con vistas a su verificacion por los auditores y posterior aprobacién por la Junta
General de Accionistas. Mediante la firma en esta hoja, el Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora declara firmados de su pufio y letra todos y cada uno de los citados documentos.

En Madrid, a 31 de mayo de 2021

D. Borja Pérez Arauna

Presidente
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D. Borja Oyarzabat— D. Pedro Michelena
Consejero

Consejero



