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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracién de Q-Energy Private Equity, S.G.E.|.C., S.A., Sociedad Gestora de Q-
Energy Ill, F.C.R.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Q-Energy Ill, F.C.R., (el Fondo), que comprenden el balance a
31 de diciembre de 2023, 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 anual terminado en
dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

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

Somos independientes del Fondo de confarmidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reqguladora 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 reqguladora, 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 opinién.

Domicilio Social: Calle de Ralmunde Ferndndzz Villaverde, 65. 28003 Madrid - Inscrita en el Regisiro Mercantil de Madrid, tomo 9.364 general, 8.130 de la seccidn 3° del Libro de Sociedades,
tafio 68, hoja n® 87.690-1, inscripcion 1% C.LF. B-78970506.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Descripcién El Fondo tiene por objeto la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras que explotan fundamentalmente proyectos eélicos en
Alemania de acuerdo con la informacién incluida en la Nota 1 de la memoria adjunta.

En este contexto, el Fondo mantiene inversiones en instrumentos de patrimonio que
se encuentran registradas dentro del epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y
asociadas a largo plazo" del balance de situacién a 31 de diciembre de 2023 por un
importe de 11.150.098 euros, representando, aproximadamente, el 93% del activo
total del balance de situacién en dicha fecha. Las normas de registro y valoracién
aplicables a las inversiones mencionadas y la informacién y desgloses se encuentran
detalladas en las Notas 4 y 6 de la memoria adjunta.

Consideramos las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo y asociadas
como el aspecto mas relevante de nuestra auditoria debido a la cuantia que
representan sobre el total de activos del balance.

Nuestra
respuesta Nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre otros:

Obtencidn de las valoraciones estimadas por la Direccién del Fondo en relacién
con las inversiones mantenidas en el patrimonio de empresas del grupo y
asociadas a cierre del ejercicio 2023, verificando |a razonabilidad del método de
valoracién empleado en relacién con las participaciones mantenidas.

Verificacién de que las cuentas anuales incluyen todos los desgloses necesarios
relacionados con las mencionadas inversiones.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2023, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditorfa 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 y sin incluir informacién distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

A mamber firm of Ernst & Young Globa! Limited.
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relaciéon 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 situacién financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable
al Fondo en Espafia, gue se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los Administradores de |la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de |a valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién 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 opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en 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 basdndose en las
cuentas anuales.

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorrecciéon material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa 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
mds elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las

estimaciones contables vy la correspondiente informacién revelada por los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo.

A member firm of Ernst & Young Global Limitad.
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Concluimos sobre si es adecuada |a utilizaciéon, 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 0 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 gue
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacidon revelada en las cuentas anuales o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinidon 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 informacion revelada, vy si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar |a imagen fiel.

Nos comunicamos con los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditorfa 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 comunicacion 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 plblicamente la cuestién.

ERNST & YOUNG, S.L.

(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores

de Cuentas con el N° SO530) [/

ERNST & YOUNG, S.L.

=
2024 Nam. 01/24/10776 &‘
96,00 EUR

SELLO COAPORATIVO Ambrosio Arroyo Fernandez-Rafiada
: (Inscrito en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° 20648)

29 de abril de 2024

A member firm of Ernst & Young Global Limited.



Q-Energy lll, F.C.R.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion

del ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2023
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Q-Energy lll, F.C.R.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO 2023 Y 2022

(Importes £en euros)

Ejercicio Ejercicio
Notas 2023 2022

Ingresos financleros 14.a 62.405 2.321.495
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados - 2.321.377
Otros ingresos financieros 62.405 118
Gastos financieros (1.208) (330.971)
Intereses y cargas asimiladas 13y 14b (1.208) (318.785)
Olros gastos financieros - (12.188)
Resultados y variacién del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) 14.c (423.089) | 55.829.253
Resullado por enajenaciones (nelos) (119.071) | 62.389.573
Delerioros y pérdidas de inversiones financieras (304.018) | (6.560.320)
Otros resultados de explotacién (246.710) (606.640)
Comisiones safisfechas 13y 14d (246.710) (606.640)

Comisién de geslion (246.710) (606.640,
MARGEN BRUTO (608.602) 57.213.137
Otros gastos de explotacién 14.e (146.998) (274.000)
RESULTADO DE EXPLOTACION (755.600) 56.939.137
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (755.600) | 56.939.137
Impuesto sobre beneficios 12 1.041 (1.826.176)
RESULTADO DEL EJERCICIO {754.559) 55.112.961

Las Notas 1 a 17 descritas en |2 Memoria y el Anexo | adjunto forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2023 y

2022.




Q-Energy Ill, F.C.R.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Importes en euros)

| g | S
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (A) {754.559) 55.112.961
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (B) -
Transferencias a |a cuenta de pérdidas y ganancias - -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (C) - -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B+C) (754.559) 55.112.961

Las Notas 1 a 17 descritas en la Memoria y el Anexo | adjunto forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos comrespondiente

al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023 y 2022.
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Q-Energy lll, F.C.R.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2023 Y 2022
(Importes en euros)

Ejercicio Ejercicio
Notas 2023 2022
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {154.065) 1.128.267
Resultado del ejercicio antes de impuestos (755.600) 56.939.137
Ajustes al resultado 361.892 (57.819.777)
- Ingresos financieros (-) 14.a (62.405) (2.321.495)
- Gaslos financieros (+) 14.b 1.208 330.971
- Resultado por enajenaciones (netos) (-) 14.c 119.071 (62.389.573)
- Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (+) id.c 304.018 6.560.320
Cambios en el capital corriente 39.661 (107.728)
- Deudores 32782 (151.582)
- Acreedores y cuentas a pagar 6.879 39.561
- Otros activos y pasivos corrientes - 4.293
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 199.982 2.116.635
- Pagos de comisiones - (191)
- Pagos de inlereses 13y 14.b (7.072) (508)
- Pagos de ofros gastos financieros - (11.995)
- Cobros de intereses y dividendos 13y 14.a - 1.790.428
- Cobros de ofros ingresos financieros 62.405 118
- Cobro (pagos) por impuesto sobre beneficios 12 1446849 338.785
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 12.349.534 84.671.054
Pagos por inversiones (-) (6.640.857) (1.819.823)
- Instrumentos de patrimonio 6.1 (6.640.857) (1.819.823)
Caobros por desinversiones (+) 18.990.391 86.490.877
- Préstamos y créditos a empresas del Grupo y asocladas Ty13 - 3.408.381
- Instrumentos de patrimonio 6.1 18.548.231 4.664.079
- Otros aclivos financieros (venta inversiones) 6.1 442.160 78.418.417
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {16.275.702) (83.365.733)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero (140.308) 7.443.138
- Devolucién y amortizacion:
Deudas con empresas del Grupo y asociadas (-) 11y13 (140.308) -
- Emision:
Deudas con empresas del Grupo y asociadas (+) 11y13 - 7.443.138
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (16.135.394) (90.808.871)
- Dividendos (-) 10 (16.135.394) (90.808.871)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (4.080.233) 2.433.588
Efeclivo o equivalente al comienzo del gjercicio 8 4.921.398 2,487.810
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 8 841.165 4.921.398

Las Nolas 1 a 17 descritas en la Memoria y el Anexo | adjuntos forman parte integrante del estado de flujos de efeclivo correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2023 y 2022.




Q-Energy lll, F.C.R.

Memoria del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023

1. RESENA DEL FONDO

Q- Energy Ill, F.C.R. (en adelante, el Fondo) es un Fondo de Capital-Riesgo constituido en Madrid el 29 de octubre
de 2018.

Con fecha 16 de noviembre de 2018, la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) comunicé al Fondo
su inscripcion en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo con el nimero 239.

Su operativa se encuentra sujeta principalmente a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por las
que se regulan las entidades de capital-riesgo, olras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y en la restante normativa especifica de
las entidades de capital-riesgo.

El Fondo tiene su domicilio social en Madrid, calle Jenner, nimero 3, 4°,

Con fecha 25 de julio de 2019 se aprobo el nombramiento de Q-Energy Private Equity, S.G.E.l.C., S.A. como
Sociedad Gestora. La Sociedad Gestora se encuentra inscrita en el Registro Oficial de la Comision Nacicnal del
Mercado de Valores con el nimero 147, estando su domicilio secial en Madrid, calle Jenner, nimero 3, 4°.

El Fondo, segtin se establece en su Reglamento de Gestién, tiene por objeto principal la toma de participaciones
temporales en el capital de empresas de naturaleza no financiera 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
Union Europea o del resto de paises de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE).

No obstante lo anterior, el Fondo podra extender su objeto principal a las siguientes actividades:

a) La inversion en valores emitidos por empresas cuyo aclivo esté constituido en mas de un 50% por
inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el 85% del valor contable total de los
inmuebles de la entidad parlicipada estén afectos ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de
los valores, al desarrollo de una actividad econémica en los términos previstos en la Ley 35/2006, de 28
de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion parcial de las leyes
de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio.

b) La toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras que colicen 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 OCDE, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la
cotizacién dentro de los doce meses siguientes a la tome de la participacion.

c) La inversién en otras entidades de capital riesgo conforme a lo previsto en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre.

Inicialmente, el Fondo se constituyd con una duracion total de veinte afios, a contar desde la fecha del cierre. No
obstante, con fecha 7 de marzo de 2019, el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora acordé modificar
la duracién de Q-Eneragy Ill, F.C.R. a diez afios a contar desde la fecha de cierre, la cual tuvo lugar con fecha 30
de mayo de 2019, con un patrimonio total comprometido de 194.497.650 euros. La duracién del Fondo podra ser
prorrogada en dos periodos sucesivos de un afio cada uno, si asi lo acuerda la Sociedad Gestora.

Asimismo, Q-Energy lll, F.C.R. es un vehiculo paralelo y auxiliar a Q-Energy Tenencia y Gestion lll, S.C.R., S.A,,
de forma que éste realiza inversiones en igualdad de condiciones con la Seciedad de Capital Riesgo.

Actividad del Fondo

El modelo de negocio del Fondo esta orientado a la inversion, directa o indirecta, a través de sociedades que a su
vez, inviertan en activos de generacion de energia eléctrica por medios renovables y almacenamiento energético,
en fase de desarrollo, construccion y/u operacion en paises pertenecientes a la Organizacién para la Cooperacién
y Desarrollo Econémicos (OCDE).



Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones
o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién 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 medioambientales.

2, BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
21 Marco Normativo de informacién financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo, que es el establecido en:

a) Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo,
modificada por las Circulares 4/2015, de 28 de octubre y 5/2018, de 26 de noviembre.

b) Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de
tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion

Colectiva.
c) Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.
d) El Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, el cual

desde su publicacién ha sido objeto de varias modificaciones, la tltima de ellas mediante el Real Decreto
1/2021, de 12 de enero, junto con sus Adaptaciones sectoriales.

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

fy El resto de la normativa espaiiola que resulte de aplicacion.

En la Nota 4 se resumen los principios contables y criterios de valoracion mas significativos aplicables en la
preparacion de estas cuentas anuales.

Cabe destacar que las Normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las
contenidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, parcialmente modificada por las Circulares 4/2015, de 28
de octubre, y 5/2018, de 26 de noviembre, que constitluye el desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-
riesgo, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades Andnimas, Plan General de Contabilidad y
Normativa legal especifica que les resulte de aplicacion. Para las cuestiones que no estén especificamente
reguladas en dicha Circular, se aplicara la normativa contable espafiola vigente compatible con el Plan General
de Contabilidad.

2.2 Imagen fiel y Bases de presentacién

Las cuentas anuales adjuntas se presentan en euros (salvo que se indique expresamente lo contrario), han sido
obtenidas de los registros contables del Fondo y son formuladas por el Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacién y en particular,
con los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de
la situacion financiera, de los resultados del Fondo y de los flujos de efectivo habidos durante el correspondiente
ejercicio.

Las cuentas anuales adjuntas correspondientes al ejercicio 2023 de Q-Energy lll, F.C.R. han sido formuladas por
los Administradores de la Sociedad Gestora. Las mismas se encuentran pendientes de aprobacion; no obstante,
se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Las cuentas anuales y el informe de gestién del ejercicio 2022 fueron aprobados, sin ninguna modificacién, por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora con fecha 31 de mayo de 2023.



2.3 Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, 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 ningan
principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

24 Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de Ja incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han ulilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad Gestora para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. A pesar de que eslas estimaciones se han realizado sobre la base
de la mejor informacién disponible al cierre del ejercicio 2023, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva.

Basicamente estas estimaciones (véanse Notas 4.a, 4.b y 4.c) se refieren a:
- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos no corrientes.

- Las hipétesis utilizadas para el calculo del valor razonable de determinados activos financieros no
cotizados en mercados secundarios oficiales.

2.5 Comparacién de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales referida al ejercicio 2023 se presenta a efectos comparativos
con la informacién del ejercicio 2022.

2.6 Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance de situacién, 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 la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las Nolas de la
memoria adjunta.

2.7 Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2023 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los criterios aplicados en
el ejercicio 2022.

3. MARCO REGULATORIO Y REQUERIMIENTOS LEGALES APLICABLES AL FONDO
3.1 Requerimientos legales para los fondos de capital riesgo

Los aspeclos mas significativos establecidos en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, en relacion con los
requerimientos legales a los que se encuentran sujetos los fondos de capital riesgo son los siguientes:

a) El patrimonio minimo sera de 1.650.000 euros.

b) Debera mantener al cierre del ejercicio un coeficiente de inversion obligatorio cuyas caracteristicas son:

- Ademas de cumplir con la politica de inversiones establecida en su Reglamento, debera
mantener, como minimo, el 60% de su activo computable invertido en acciones u otros valores
o instrumentos financieros que puedan dar derecho, a la suscripcién o adquisicién de acciones
o participaciones en el capital de empresas que son objeto de su actividad, asi como a préstamos
parlicipativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, cuya
rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de modo que sea nula si la
empresa no obtiene beneficios.



- Dentro de este porcentaje, podran dedicar hasta 30 puntos porcentuales del total de su activo
computable a otros préstamos participativos a empresas que sean objeto de su actividad
principal y hasta el 100% del total de su activo computable en la adquisicién de acciones o
participaciones de enlidades de capital-riesgo si bien, en este Ultimo caso, con ciertas
restricciones adicionales.

- También se incluye en el coeficiente obligatorio de inversién las acciones o participaciones en
el capital de empresas no financieras que cotizan o se negocian en un segundo mercado de una
bolsa espariola, en un sistema multilateral de negociacion espaiiol o en mercados equivalentes
de otros paises y la concesién de préstamos participativos a las mismas.

- En el caso de que una Entidad de Capital Riesgo tenga una participacion en una entidad que
sea admitida a cotizacién en un mercado no incluido en el apartado anterior, dicha participacion
podra computarse dentro del coeficiente obligatorio de inversién durante un plazo maximo de
tres afios, contados desde la fecha en que se hubiera producido la admisién a cotizacion de esta
ultima. Transcurrido el plazo sefalado, dicha pariicipaciéon debera computarse dentro del
coeficiente de libre disposicion. Lo anterior se aplicara asimismo cuando la Entidad de Capital
Riesgo tenga concedido un préstamo participativo a dicho tipo de entidad.

c) El resto de su activo no sujeto al coeficiente anterior, podra mantenerse en:

- Valores de renta fija negociados en mercados regulados o en mercados secundarios
organizados.

- Participaciones en el capital de empresas distintas de las que son objeto de su actividad
principal.

- Efectivo, o demas activos especialmente liquidos gue determine el Ministerio de Economia, o
con su delegacion expresa la Comision Nacional del Mercado de Valores.

- Prestamos participativos.

- Financiacion de cualquier tipo a empresas participadas que forman parte de su objeto social
principal.

d) Segun el articulo 16.1 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, el Fondo no podra invertir mas del 25% de su activo computable en el
momento de |a inversién en una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo
grupo de sociedades.

e) Podra invertir hasta el 25% de su aclivo computable en empresas pertenecientes a su grupo o al de su
sociedad gestora tal y como se define en el Articulo 16.2 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre.

Los requerimientos anteriormente descritos podrén ser incumplidos por las entidades de capital riesge durante los
primeros tres afos a pariir de su conslitucion asi como durante veinticuatro meses a contar desde que se produzca
una desinversion caracteristica del coeficiente obligatorio que prorrogue su incumplimiento.

3.2 Regulacion sobre la actividad de la produccion de energia a través de fuentes renovables en
Espafia

Las sociedades participadas por Q-Energy lll, F.C.R. desarrollaron principalmente, hasta mediados del ejercicio
2022, su actividad en el mercado de generacion eléctrica en Espafa mediante la promocion, desarrollo y
explotacion de instalaciones de generacion de energia eléctrica mediante fuenies renovables (energia solar
fotovaltaica).



A conlinuacion, se desarrallan con detalle las bases del marco normativo que regula en Espana la actividad de
produccién de energia a través de fuentes renovables:

Ley del Sector Eléctrico v el Real Decreto-ley 9/2013, de 12 de julio

A fecha de cierre del ejercicio 2023, la principal referencia normativa en materia de energia eléctrica era la Ley
24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico, que deroga la Ley 54/1997, de 27 de noviembre.

La ley establece que el régimen retributivo de las energias renovables, cogeneracion y residuos se basara en la
necesaria participacién en el mercado de estas instalaciones, complementado los ingresos de mercado, en caso
de ser necesario, con una retribucién regulada especifica que permita a estas tecnologias competir en nivel de
igualdad con el resto de tecnologias en el mercado. Esta retribucién especifica complementaria sera suficiente
para alcanzar el nivel minimo necesario para cubrir los costes que, a diferencia de las tecnologias convencionales,
éstas no puedan recuperar en el mercado y les permitira obtener una rentabilidad razonable con referencia a la
instalacion tipo en cada caso aplicable.

En virlud de dicho criterio, la retribucién especifica se compondra, segtin tecnologias, de:

- Un término por unidad de potencia instalada que cubra los costes de inversién de una instalacion tipo que
no puedan ser recuperados por la venta de energia en el mercado y

- Un término a la operacién que cubra la diferencia negativa entre los costes de explotacion y los ingresos
por la participacion en el mercado.

La retribucién se calculara sobre una instalacién tipo a lo largo de su vida Util regulatoria, teniendo en cuenta:

- Los ingresos estandar por la venta de la energia generada, valorada al precio (estimado) del mercado de
produccién,

- Los costes estandar de explotacion y
- El valor estandar de la inversién inicial.

Para el calculo de la retribucion especifica, se establecen periodos regulatorios de 6 afos y semiperiodos de 3
aios. El primer periodo regulatorio comenzé el 14 de julio de 2013 y finalizé el 31 de diciembre de 2019.

En la revision que corresponda a cada periodo regulatorio se podran modificar todos los parametros retributivos
y, entre ellos; el valor sobre el que girar4 la rentabilidad razonable en lo que reste de vida (til regulatoria de las
instalaciones tipo, que se fijara legalmente. En ningdn caso, una vez reconocida la vida util regulatoria o el valor
estandar de la inversion inicial de una instalacién, se podran revisar dichos valores.

Cada tres afios se revisaran para el resto del periodo regulatorio las estimaciones de ingresos por la venta de la
energia generada, valorada al precio del mercado de produccion, en funcién de la evolucion de los precios del
mercado y las previsiones de horas de funcionamiento.

Asimismo, se ajustaran los parametros retributivos en funcién de las desviaciones del precio del mercado respecto
de las estimaciones realizadas para el periodo de tres afios anterior. EI método de ajusle se establecera
reglamentariamente y sera de aplicacion en lo que reste de vida util de la instalacion.

La disposicion adicional primera del Real Decreto-ley 9/2013 fijé la rentabilidad razonable de aquellas instalaciones
que tuvieran derecho a régimen econémico primado a la entrada en vigor del RDL 9/2013, como el rendimiento
medio en el mercado secundario de los diez afios anteriores a la entrada en vigor del RDL 9/2013 de las
Obligaciones del Estado a diez afios, incrementada en 300 puntos béasicos (equivalente al 7,398% para el primer
periodo regulatorio).

Por otro lado, cabe destacar que la ley precisa los criterios de prioridad de acceso y despacho para la electricidad
de fuentes de energia renovables y de cogeneracion de alta eficiencia, de acuerdo con lo establecido en las
direclivas comunitarias.
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Real Decreto-ley 17/2019

Con fecha 22 de noviembre de 2019 se publicé el Real Decreto-ley por el que se adoptan medidas urgentes para
la necesaria adaptacién de los parametros retributivos que afectan al sistema eléctrico y por el que se da respuesta
al proceso de cese de actividad de las centrales térmicas de generacion.

Régimen retributivo general

En base a lo establecido en la citada normativa, y sin perjuicio de lo establecido en la Disposicién final tercera bis
de la Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico, la rentabilidad razonable aplicable en lo que reste de
vida util regulatoria de las instalaciones tipo, que se utilizara para la revision y actualizacion de los parametros
retributivos que seran de aplicacion durante el segundo periodo regulatorio (2020-2025) a las instalaciones de
produccién de energia eléctrica a partir de fuentes de energias renovables, cogeneracion y residuos, antes de
impuestos, sera del 7,09%.

Régimen retributivo excepcional

Excepcionalmente, el Real Decreto Ley introduce una prevision que tiene por objeto garantizar la posibilidad, para
aquellos titulares de instalaciones de produccién de energia eléctrica a partir de fuentes de energias renovables,
cogeneracién y residuos que tuvieran reconocida retribucién primada a la entrada en vigor del Real Decreto-ley
9/2013, de 12 de julio, que deseen acogerse a ella de manera voluntaria, de que la rentabilidad razonable que se
ij6 para el primer periodo regulatorio, finalizado el 31 de diciembre de 2019, no pueda ser modificada durante los
dos periodos regulatorios que se sucedan de manera consecutiva, a partir del 1 de enero de 2020.

Es decir, para aquellos titulares que se acojan a este régimen mantendran una rentabilidad razonable para estas
instalaciones del 7,398% durante el periodo 2020-2031, superior al 7,09% establecido para el periodo 2020-2025,
y evitando asi |a incertidumbre del periodo 2026-2031.

No obstante, el acogimiento a este régimen supuso la terminacion anticipada de todo proceso arbitral o judicial y
la renuncia fehaciente a su reinicio o a su continuacién, asi como la renuncia a la percepcién de indemnizacion o
compensacién que haya sido reconocida como consecuencia de tales procedimientos, previa acreditacién ante la
Direccién General de Politica Energética y Minas con anterioridad al 18 de diciembre de 2020.

Real Decreto-ley 6/2022 y Real Decreto-ley 11/2022

El 29 de marzo de 2022, el Real Decreto Ley 6/2022 establecié las bases para la decision excepcional de
actualizacién de los parametros refributivos de las instalaciones tipo aplicables a determinadas instalaciones
productoras de energia eléctrica procedente de fuentes renovables, cogeneracion y residuos, aplicables al ejercicio
2022, establecido inicialmente en la Orden TED/171/2020.

Para la aplicacién de la metodologia de actualizacién de parametros retributivos, se considerd que el semiperiodo
regulatorio comprendido entre el 1 de enero de 2020 y el 31 de diciembre de 2022 se divide en dos semiperiodos
regulatorios: el primero, entre el 1 de enero de 2020 y el 31 de diciembre de 2021, y el segundo, entre el 1 de
enero de 2022 y el 31 de diciembre de 2022.

Asimismo, con fecha 26 de junio de 2022 se publicé en el Boletin Oficial del Estado el Real Decreto-ley 11/2022,
por el que se adoptan y se prorrogan determinadas medidas para responder a las consecuencias econémicas y
sociales de la guerra en Ucrania, para hacer frente a situaciones de vulnerabilidad social y econdmica, y para la
recuperaciéon econémica y social de la isla de La Palma.

En los citados Reales Decretos-ley, se establecié, de forma excepcional, la prolongacion de la suspension temporal
del Impuesto sobre el valor de la produccién de la energia eléctrica a las instalaciones que producen electricidad
y la incorporan al sistema eléctrico para el ejercicio 2022. Para ello fue necesa rio modificar el calculo de la base
imponible y las cuotas reguladas de pago de acuerdo con la legislacion tributaria.

De esta forma, a efectos del calculo de los pagos fraccionados correspondientes a los cuatro trimestres de 2022,
el valor de la produccion de energia eléctrica e incorporada al sistema eléctrico durante dicho periodo fue de cero
euros.

Finalmente, el Real Decreto-ley 6/2022 establece que la CNMC, como 6rgano responsable de las liguidaciones,
llevara a cabo la liquidacién necesaria para la adaptacion de la retribucién derivada del régimen retributivo
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especifico, restando las cantidades no satisfechas por las instalaciones como consecuencia de la suspension del
impuesto sobre el valor de la produccion de energia eléclrica (“IVPEE").

Los ajustes correspondientes a las liquidaciones de las instalaciones derivados de la exoneracion del IVPEE se
llevaron a cabo por la CNMC durante 2022 junto con las correspondientes liquidaciones mensuales de venta de
energia.

Orden TED/1232/2022

Con fecha 2 de diciembre de 2022, se publicé la Orden TED/1232/2022 por la que se actualizaban los parametros
retributivos de las instalaciones tipo aplicables a determinadas instalaciones de produccién de energia eléctrica a
partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos, a efectos de su aplicacién al afio 2022, tal y
como se establecié en el Real Decreto-ley 6/2022.

Esta actualizacion de los parametros retributivos consideré una nueva estimacién del precio medio anual del
mercado eléctrico diario e intradiario para el ejercicio 2022, el cual asciendia a 121,92€/MWh.

Real Decreto-ley 20/2022

Con fecha 28 de diciembre de 2022 se publicé en el Boletin Oficial del Estado el Real Decreto-ley 20/2022, por el
que se adoptan y se prorrogan determinadas medidas para responder a las consecuencias econémicas y sociales
de la guerra en Ucrania, para hacer frente a situaciones de vulnerabilidad social y econémica, y para la
recuperacion econémica y social de la isla de La Palma.

En el citado Real Decreto-ley, se establecio, de forma excepcional, la prolongacion de la suspension temporal del
Impuesto sobre el valor de la produccion de la energia eléctrica a las instalaciones que producen electricidad y la
incorporan al sistema eléctrico hasta el 31 de diciembre de 2023,

De esta forma, a efectos del calculo de los pagos fraccionados correspondientes a los cuatro trimestres de 2023,
el valor de la produccion de energia eléclrica incorporada al sistema eléctrico durante dichos periodos ha sido de
CEro euros.

Orden TED/741/2023

Con fecha 8 de julio de 2023 se ha publicado la Orden TED/741/2023, de 30 de junio, por la que se actualizan los
parametros retributivos de las instalaciones tipo aplicables a determinadas instalaciones de produccién de energia
eléctrica a partir de fuentes de energia renovables, cogeneracion y residuos de aplicacion al semiperiodo
regulatorio que tiene su inicio el 1 de enero de 2023.

Esta actualizacion de los parametros retributivos considera una precio medio anual estimado del mercado eléctrico
diario e intradiario de 109,31 €MWh para 2023, 108,86 €MWh para 2024 y 89,37 €/MWh para 2025 y posteriores.

Asimismo, el célculo de los nuevos parametros retributivos ha tenido en consideracién la suspension del Impuesto
sobre el valor de la produccioén de energia eléctrica establecida en el Real Decreto-Ley 20/2022.

Por altimo, con fecha 25 de enero de 2024 la CNMC ha publicado la resolucion INF/DE/019/24 en la que se
establece que el precio medio anual del mercado diario e intradiario real para el ejercicio 2023 ha ascendido a
87,01 €/MWh, asi como los coeficientes de apuntamiento definitivos por tecnologia para dicho ejercicio.

3.3 Regulacién sobre la actividad de la produccién de energia a través de fuentes renovables en
Alemania

El marco normativo que regula en Alemania la actividad de produccion de energia eléctrica a través de fuentes
renovables, y mas concretamente mediante tecnologia edlica onshore de los activos mantenidos por las
sociedades alemanas participadas por Q-Energy Ill, F.C.R. al cierre del ejercicio 2023 es el siguiente:

“Ley de Fuentes de Energia Renovable de 2000" (Erneuerbare-Energien-Gesetz — EEG de 2000)

Con fecha 1 de abril de 2000 se aprobo la Ley de Fuentes de Energia Renovable de 2000 con la finalidad de
promover la produccién de energia mediante fuentes renovables, obligando a la compra de electricidad
provenientes de estas fuentes. Dicha ley establecia los siguientes puntos:
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a) Prioridad de distribucion de energia a la red.

b) Precio fijo asegurado a proveedores de energia de fuentes renovables durante 20 afios. El precio fijado
esta calculado para poder asegurar el retorno de la inversion en dichas plantas.

c) El precio asegurado puede variar en funcion del tipo de fuente de energia, la potencia instalada de la
misma y el afio de puesta en marcha de la planta.

d) Los extracostes seran repercutidos a todos los usuarios de la energia dentro de la factura de luz.
e) El precio asegurado podra disminuir por instrucciones del érgano componente basado en los productores
de energia.

La totalidad de las instalaciones edlicas de generacién de energia eléclrica explotadas por las sociedades
pariicipadas por Q-Energy Ill, F.C.R. en Alemania fueron construidas en vigencia de esta ley, teniendo garantizado
un precio minimo de produccién por MW de energia producida. Adicionalmente, se pueden cerrar contratos de
ingresos adicionales, por ejemplo, con agentes de mercado. Una vez finalizado el periodo cubierto por las licencias
iniciales de construccién, la energia edlica generada por los proyectos edlicos de las sociedades alemanas
participadas por Q-Energy Ill, F.C.R. es vendida a entidades distribuidoras a precio de mercado.

“Ley de freno a los precios de |a electricidad” (Strompreisbremsegesetz - SiromPBG)

Con fecha 22 de diciembre de 2022 entr6 en aplicacién la “Ley de freno a los precios de la electricidad” al amparo
del Reglamente del Consejo de la UE 2022/1854, de 6 de octubre de 2022, en la que se adoptan medidas para
mitigar el impacto de la subida de precios de la electricidad.

Entre otras medidas, esta ley establece una reduccion de lo que se consideran ingresos excedentarios recibidos
por las enlidades generadoras de energia eléclrica desde el 1 de diciembre de 2022. En linea con lo establecido
por el Reglamento Europeo, y de acuerdo con lo determinado por el Gobierno Federal, esta medida aplica hasta
el 31 de marzo de 2024.

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracion y politicas contables utilizadas por el Fondo para la elaboracién de las
presentes cuentas anuales del ejercicio 2023 han sido las siguientes:

a) Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas (véase Nota 6)

Se consideran "sociedades dependientes” o "empresas del Grupo" aquellas sobre las que el Fondo tiene
capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta, en general, aunque no Ginicamente, 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 sobre una participada cuando se posee derechos que le otorgan la capacidad
presente de dirigir las aclividades relevantes, es decir, las actividades que afectan de forma significativa a los
rendimientos de la participada.

Se consideran "negocios conjuntos" o "empresas multigrupo” los que, no siendo entidades dependientes, estan
controlados conjuntamente por dos o més entidades no vinculadas entre si. Ello se evidencia mediante acuerdos
contractuales en virtud de los cuales dos o mas entidades ("participes") participan en entidades ("multigrupo"),
realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier decisién estratégica de caracter financiero u
operativo que los afecte requiere el consentimiento unanime 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 gestion de una empresa, cuando se cumplan los siguientes requisitos:

- El Fondo participa en la empresa, y

- Se tenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacion de la participada,
sin llegar a tener el control.
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Asimismo, la existencia de influencia significativa se podra evidenciar a través de cualquiera de las siguientes vias:

- Representaciéon en el Consejo de Administracion u érgano equivalente de direccion 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 informacion técnica esencial.

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

Al 31 de diciembre de 2023 y de 2022, |a totalidad de las pariicipaciones que ostenta Q-Energy lll, F.C.R. en ofras
entidades han sido consideradas como inversicnes en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas.

i. Valoracién de las empresas del Grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas se valoran inicialmente a su coste, que equivale
al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean alribuibles y, en
su caso, el importe de los derechos preferentes de suscripcion 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 estimacion del deterioro de esta clase de activos se toma en
consideracion el valor razonable de la inversion en los términos que se establecen a continuacion. No obstante,
las plusvalias latentes netas de impuestos que se determinan por comparacion del coste de la inversion con su
valor razonable se registran en el epigrafe ‘plusvalias latentes (netas de efeclto impositivo)" de las cuentas de
orden.

Las correcciones valorativas por delerioro y, en su caso, sus reversiones se contabilizaran como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cariera 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 inversion que estaria en la fecha de reversion si
no se hubiese registrado el deterioro del valor.

El calculo del valor razonable de cada uno de los valores incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo con
las siguientes reglas:

- Instrumentos de patrimonic de empresas no cotizadas: en aquellos casos en que no se hayan producido
transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas
y debidamente informadas, el valor razonable se determinara, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio
del patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto
de la entidad (o del Grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas,
netas de impueslos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacion a las plusvalias tacitas, se distinguira entre:

i) Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o Grupo
consolidable, que soélo podran considerarse como tales si hubieran sido identificadas y
calculadas con periodicidad anual y estén verificadas por experto independiente o, en caso de
inmuebles, mediante tasacion de una sociedad de tasacion independiente inscrita en el Registro
Oficial del Banco de Espaiia, y siempre que subsistan en el momento de la valoracion.

ii)) Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada o su Grupo consolidado o que son relativas a inmovilizados intangibles, que sélo
podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccion, hayan sido
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identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y subsistan en el de la valoracion
posterior, 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
ofras distribuciones a los participes, asi como el importe de la venta de derechos preferentes de
suscripcion o la segregacién de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calculara aplicando alguna
formula valorativa de general aceptacion, disminuiran 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.

Silas cuentas anuales de la sociedad en la que se invierte estan auditadas, seran tenidos en cuenta los
ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al dltimo ejercicio cerrado, que
no estén recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para calcular el valor tedrico
contable.

No obstante lo anterior, el Fondo para determinadas inversiones utiliza oiros modelos y técnicas de
valoracion generalmente admitidos en la practica, siempre que sea considerado que dichos métodos o
técnicas de valoracion resulten mas representativos por la naturaleza o caracteristicas de los valores y
garanticen, de acuerdo con criterios de maxima prudencia, el mismo nivel de confianza en el calculo del
valor estimado de realizacién de la inversion de que se trate.

Entre los modelos y técnicas de valoracion utilizados por el Fondo se incluyen:

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

. Métodos de descuento de flujos de efeclivo futuros estimados.

Con el objetivo de determinar el importe recuperable de las inversiones en empresas del Grupo y
asociadas realizadas por el Fondo en ejercicios anteriores (‘Net Asset Value” o "NAV"), el Fondo realiza
una valoracion de las mismas, de acuerdo, principalmente, con los principios definidos en “International
Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”.

La determinacion del NAV al 31 de diciembre de 2023 y de 2022 ha sido efectuada por los
Administradores de la Sociedad Gestora teniendo en consideracion el valor estimado de cada una de las
sociedades en las que Q-Energy lll, F.C.R. posee parlicipacién, multiplicado por el porcentaje de
participacion directa o indirecta que ostenta en las mismas, asi como el saldo de otros activos y pasivos
de los estados financieros individuales del Fondo a la fecha de valoracion.

Los criterios empleados en la valoracion de la cartera de inversiones en el capital de sociedades no
cotizadas al 31 de diciembre de 2023 y 2022 han sido definidos teniendo en cuenta la permanencia de
las inversiones en la cartera del Fondo, la situacién de cada proyecto, la tecnologia empleada, su fase
de desarrollo y ofras caracteristicas especificas de las mismas, del sector eléctrico o del mercado.

En términos generales, el criterio empleado por el Fondo en la valoracién de las inversiones al 31 de
diciembre de 2023 y 2022 ha sido el coste de adquisicion para los proyectos adquiridos durante el
ejercicio. Para el resto de los proyectos se realiza una valoracion de contraste, siendo el método principal
el descuento de flujos de caja disponibles para los participes que se espera que generen los proyectos.

Para llevar a cabo el descuento de flujos de caja el Fondo utiliza los flujos de caja disponibles para los
participes del Fondo que se determinan tomando en consideracion los flujos agregados de caja de los
proyectos, una vez minorados por el pago de amortizacién e intereses de la deuda financiera en virtud
de los contratos de financiacion (tanto en vigor como los que se esperan contratar en el futuro) y teniendo
en consideracion las restricciones de repago a los accionistas incluidos en los citados contratos de
financiacion.

Para obtener el valor recuperable de las inversiones, los flujos de caja disponibles para los participes del
Fondo se han descontado al coste de capital de los fondos propios, que se ha calculado teniendo en
consideracion el coste actual del dinero y las primas de riesgo utilizadas de forma general entre los
analistas para el negocio y zona geogréfica. Las tasas de descuento utilizadas se encuentran en el
intervalo comprendido entre un 6,5% y un 8,5%.
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No obstante, si ninguno de los modelos y técnicas de valoracion anteriores permiten determinar el valor
razonable de la inversién con fiabilidad, ésta se valorara a su coste menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

b) Créditos a empresas del Grupo y asociadas (véanse Notas 7 y 13)
i. Clasificacion

En esta categoria se registran los préstamos y créditos concedidos por el Fondo, como son los préstamos
participativos o cualquier otra financiacién a empresas participadas que formen parte de su objeto social principal,
con independencia de que se encuentren registradas como “Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a
largo plazo” o como “Inversiones financieras a largo plazo”. A efectos de su valoracion, se clasifican como
"Préstamos y partidas a cobrar”.

Se consideran “Préstamos y partidas a cobrar” los créditos por operaciones comerciales y no comerciales, que
incluyen los aclivos financieros cuyos cobros son de cuantia determinada o determinable, que no se negocian en
un mercado activo y para los que se estima recuperar todo el desembolso realizado por el Fondo, salvo, en su
caso, por razones imputables a la solvencia del deudor.

ii. Reconocimiento y valoracion

En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
equivale al valor razonable de la contrapresiacion entregada mas los costes de transaccion directamenle
atribuibles.

Tras su reconocimiento inicial, estos activos financieros se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengados en el epigrafe "Ingresos financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el
método del tipo de interés efectivo.

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afo y que no tienen un
tipo de interés contractual, asi como los anticipos y créditos al personal, los dividendos a cobrar y los desembolsos
exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir en el corto plazo, se valoran inicial y
posteriormente por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

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, asl como su reversion se reconocen, en su caso, 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.

c) Resto de activos financieros

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

i. Deudores (véanse Notas 7, 12y 13)

Recoge el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores
ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los saldos pendientes
de liquidar por venta de valores. Se clasifican a efectos de su valoraciéon como "Préstamos y partidas a cobrar”,
iii. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (véase nota 8)

Este epigrafe del balance de situacion incluye el efectivo en caja, depésitos a la vista y otras inversiones a corto
plazo de alta liquidez, con vencimiento inferior a 3 meses, que son rapidamente realizables en caja y que no tienen
riesgo de cambios en su valor. Se clasifican a efectos de valoracion como “Préstamos y partidas a cobrar”.

d) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién en los siguientes epigrafes del balance:
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i. Acreedores y cuentas a pagar (véase Nota 11y 13)

Recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios, o por cualquier otra prestacion de servicios, los
importes pendientes de pago en la adquisicion de valores u otras deudas con Administraciones Publicas.

ii. Deudas con empresas del Grupo y asociadas (véanse Notas 11y 13)

Recoge las deudas contraidas por el Fondo por préstamos concedidos por empresas del Grupo y asociadas. Se
clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar".

Clasificacién, reconocimiento y valoracion

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 valoracion como "Débitos y parlidas 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 financieros se valoran por su coste amortizado, contabilizandose 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 liquidar en un plazo inferior a un ano se
valoran a su valor nominal.

e) 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:

- Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros, el activo financiero transferido se
dara de baja del balance. La diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los costes de
transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido,
y el valor en libros del activo financiero, determinara 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 irecuperable después de su
inversion con cargo al epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras" de la cuenta de peérdidas y
ganancias.

- 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.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de los mismos, 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 la obligacion se haya 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 contraprestacion
pagada (incluidos los costes de transaccion atribuibles y en la que se debe recoger asimismo cualquier activo
cedido diferente del efectivo y pasivo asumido), se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en
que tenga lugar.
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f) Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al confado

Cuando existen operaciones con instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacion, mientras que
las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa se contabilizan el dia
de liquidacion. En estos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacién y la liquidacién se trata de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado siguiente.

Las compras se adeudan en el correspondiente epigrafe del activo del balance y el resultado de las operaciones
de venta se registra en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) - Resultados por enajenaciones (netos)" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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 "Compromiso de compra de valores" o "Compromiso de venta
de valores" de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

iii. Préstamos y créditos a empresas

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registran a la fecha de su
contratacién o concesion, por el valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion
que le sean directamente atribuibles. Los intereses se registran de acuerdo con lo establecido en el apartado g.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.

a) Reconocimiento de ingresos y gastos (véase Nota 14)

A continuacién, 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 préxima revision del tipo de referencia a efectos de
determinar el tipo de interés efectivo.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia del asesoramiento a empresas objeto de capital-
riesgo y el resultado por otras actividades de explotacién, en su caso, se regisiran en el epigrafe "Otros resultados
de explotacion — Comisiones y ofros ingresos percibidos" de la cuenta de pérdidas y ganancias en base a su
devengo.

Las comisiones de gestién, administracion, y representacion, asi como cualquier otro gasto de gestion necesario
para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaleza y en base al devengo, en el epigrafe "Otros
resultados de explotacion - Comisiones satisfechas" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
h) Provisiones y Contingencias

Los Administradores de la Sociedad Gestora en la formulacion de las cuentas anuales diferencian entre:
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- Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ o momento de cancelacion.

- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos fuluros independientes
de la voluntad del Fondo.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de
que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen
en el balance de situacion, sino que se informa sobre los mismos en las Notas de la memoria, en la medida en
que no sean considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacién posible del importe necesario para cancelar
o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso y sus consecuencias, y
registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un resultado financiero
conforme se va devengando y son estimadas en cada cierre contable.

i) Impuesto Sobre Beneficios (véase Nota 12)

El gasto o ingreso por Impuesto sobre Beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto
corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que el Fondo satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales del
impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y olras ventajas fiscales en la cuota del
impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de ejercicios
anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponden con el reconocimiento y la cancelacion de los activos
y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aquellos
importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias enire los importes en libros de los
activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion y los
créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia
temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuesto diferido para tedas las diferencias temporarias imponibles, excepto aquellas
derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una operacion que no
afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacién de negocios, asi como las asociadas
a inversiones en empresas dependientes, asociadas y negocios conjuntos en las que el Fondo puede controlar el
momento de la reversion y es probable que no reviertan en un futuro previsible.

Por su parte, los aclivos por impuesto diferido sélo se reconocen en la medida en que se considere probable que
el Fondo vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efeclivos.

Los activos y pasivos por impuesto diferido, originados por operaciones con cargos o abonos directos en cuentas
de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuesto diferido registrados, efectuandose las oportunas
correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura. Asimismo, en cada
cierre se evallan |os activos por impuesto diferido no registrados en el balance de situacion y éslos son objeto de
reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacién con beneficios fiscales futuros.

Tal y como se establece en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre que deroga el R.D. Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo, por el que se aprobd el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, las sociedades y los
fondos de capital — riesgo se beneficiaran de las siguientes exenciones y deducciones:

- Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmision de valores representativos de la
participacion en el capital o en fondos propios de las entidades de capital-riesgo a que se refiere el articulo
3 de la Ley 22/2014, en relacién con aquellas rentas que no cumplan los requisitos establecidos en el
articulo 21 la Ley 27/2014, siempre que la transmisién se produzca a partir del inicio del segundo afio de
tenencia computado desde el momento de adquisicion o de la exclusién de cotizacién y hasta el
decimoquinto, inclusive. Dicha exencién sera del 99% desde el inicio del segundo afio y hasta el
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decimogquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto no se aplicara exencién, salvo
excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada acceda
a la cotizacién en un mercado de valores regulado, |a aplicacion de la exenci6n prevista anteriormente
quedara condicionada a que la entidad de capital-riesgo proceda a transmitir su participacion en el capital
de la empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la fecha en que se hubiera
producido la admisi6n a cotizacién de esta ultima.

- Exencion parcial en las rentas positivas puestas de manifiesto en la transmisién o reembolso de acciones
o parlicipaciones representativas del capital o los fondos propios de las entidades de capital-riesgo
tendran el siguiente tratamiento: Daran derecho a la exencién prevista en el articulo 21.3 de la Ley
27/2014, cualquiera que sea el porcentaje de participacién y el tiempo de tenencia de las acciones o
participaciones cuando su perceptor sea un contribuyente de este Impuesto o del Impuesto sobre la Renta
de no Residentes con establecimiento permanente en Esparia.

B Exencién del 95% cuando los dividendos o participaciones en beneficios procedan de entidades en las
que el porcentaje de participacion, directo o indirecto, sea igual o superior al 5%, siempre que dicho
porcentaje se hubiere tenido de manera ininterrumpida durante el afio anterior al dia en que sea exigible
el beneficio que se distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante el tiempo que sea necesario
para completar un afio.

B Transacciones con vinculadas (véase Nota 13)

El Fondo realiza sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la Sociedad Gestora
consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de
consideracién en el futuro.

k) Clasificacién de saldos entre corriente y no corriente

Los activos y pasivos cuya fecha de vencimiento, contada a partir de la fecha del balance de situacion, es superior
a 12 meses, se clasifican como largo plazo. El resto de activos y pasivos son clasificados como corto plazo.

Como excepcion a lo anterior, la totalidad de los impuestos diferidos activos y pasivos se registran como activos
y pasivos no corrientes.

)] Estado de fiujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

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

- Actividades de explotacion: actividades tipicas de la entidad, asi como otras actividades que no pueden
ser calificadas como de inversién o de financiacién.

- Actividades de inversién: las de adquisicion, enajenacion 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 composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

A efeclos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como "Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes " 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 el saldo mantenido en cuentas corrientes
y en adquisiciones temporales de activos que se encuentra registrado en el epigrafe "Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes" del activo del balance de situacién adjunto (véase Nota 8).

m) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra las variaciones
que se han producido en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta, desglosada, a su
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vez en dos partes: 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 de los estados 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 entre 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 estos estados se presentan:
a) El resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto del Fondo.

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

d) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y c) anteriores.
e) Los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los movimientos que se han producido
en el patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen, en su caso, en cambios en los criterios contables y en
correcciones de errores. Esta parte del estado muestra, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo
y al final del ejercicio de las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos en funcion de su
naturaleza en las siguientes partidas:

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

b) Operaciones con socios o participes: recoge los cambios en el patrimonio neto derivados de las
suscripciones y reembolsos realizados, en su caso, durante el ejercicio.

c) Otras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser la distribucion de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucion del patrimonio neto.

5. DISTRIBUCION DEL RESULTADO

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2023 de los Administradores de la Sociedad Gestora es la
siguiente:

| Miles de euros |
2023
Base de reparto:
Resultado del ejercicio (pérdida) (755)
Aplicacidn:
Reservas (755)
(755)
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6. INVERSIONES EN EL PATRIMONIO DE EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

Este epigrafe del balance de situacién recoge las participaciones que el Fondo ostenta en las distintas empresas
del Grupo, multigrupo y asociadas.

La aclividad de las sociedades participadas se centra en la promocion y explotacién de centrales de generacion
de energia eléctrica a partir de fuentes renovables. Las sociedades participadas se encuentran financiadas
externamente, fundamentalmente, a través contratos de financiacién en la modalidad "Project Finance™.

Cabe mencionar las siguientes garantias otorgadas por las sociedades participadas:

- Cesion en garantia de los derechos de crédito correspondientes a cualesquiera cobros, indemnizaciones,
penalidades y garantias derivadas de los contratos de construccién, puesta en marcha y explotacion de
las instalaciones.

- Cesion de los derechos de cobro derivados de los contratos de compraventa de energia y de las pélizas
de seguro que pudiera suscribir la sociedad.

- Promesa de conslitucién de hipoteca sobre los bienes muebles o inmuebles en caso de ser solicitado por
los prestamistas.

- Pignoraci6n de saldos bancarios.
- Pignoracién de las participaciones sociales.

Tal y como se indica en la Nota 1, la politica de inversién de Q-Energy lll, F.C.R. se encuentra directamente
relacionada con la de la Sociedad Q-Energy Tenencia y Gestion Ill, S.C.R., S.A., siendo dichas entidades
vehiculos paralelos y auxiliares que realizan inversiones pari-passu, en base al acuerdo de inversion firmado entre
ambas partes.

En el Anexo | de esta Memoria se incluyen la totalidad de las inversiones en el patrimonio en empresas del Grupo
y asociadas del Fondo, indicandose los porcentajes de participacion, directa e indirecta, y otra informacion
relevante.

6.1 Descripcién de los principales movimientos

El movimiento de este epigrafe del balance de situacién en los ejercicios 2023 y 2022 se presenta a continuacion:

Ejercicio 2023
Miles de euros
Incrementos Disminucion
A participaciones | parlicipaciones Liquidacion /
g?c'?;: :rggu':g':;e < por por devolucién | Delerioro Venta Sﬁanlg{u
p P aportaciones | de aportaciones participaciones
de soclos de socios
Inversiones en empresas del Grupo | 23.878 2.650 3.990 (18.998) (314) (54) | 11.150
23.876 2.650 3.990 (18.998) {314) {54) | 11.150
Ejercicio 2022
Miles de euros
Incrementos Disminueion
participaciones | participaciones por Liquidacién /
Saldo inicial por devolucion de Deterioro Venta Saldo final
aportaciones | aportaciones de participaciones
de socios socios
Inversiones en empresas asociadas 48.524 2.334 (4.664) {6.552) (15.7686) 23.876
48.524 2.334 (4.664) {6.552) (15.766) 23.876
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6.1.1 Principales movimientos de parlicipaciones en empresas asociadas

Re-Wind GmbH & Co. KG

Con fechas 8 de abril y 17 de octubre de 2022 la sociedad participada ha procedido a realizar devoluciones de
aportaciones dinerarias a Q-Energy |ll, F.C.R. por importes de 452 y 2.839 miles de euros, respectivamente.

Con fecha 28 de marzo de 2023, el Fondo adquiere mediante compraventa de participaciones sociales un 1,03%
de la participacion minoritaria por un importe de 2.650 miles de euros, ampliando su participacion hasta el 46,29%.

Con fechas 3 de mayo, 9 de mayo y 9 de noviembre de 2023 la sociedad participada ha procedido a realizar
devoluciones de aportaciones dinerarias a Q-Energy lll, F.C.R. por importes de 16.949, 1.118 y 417 miles de
euros, respectivamente.

Con fechas 4 de mayo, 17 de agosto, 20 de octubre, 27 de octubre y 31 de octubre de 2023 el Fondo realizd
nuevas aportaciones dinerarias a Re-Wind GmbH & Co. KG por unos importes de 1.111, 368, 98, 156 y 1.332
miles de euros, respectivamente, con el objeto de fortalecer sus fondos propios.

Q-Energy Asset Management, S.L.

Con fecha 28 de oclubre de 2022 el Fondo realizé una nueva aportacion dineraria a Q-Energy Asset Management,
S.L. por importe de 1.820 miles de euros.

Con fecha 31 de diciembre de 2022 el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora aprobé en Junta General
de Accionistas una nueva aportacion dineraria a Q-Energy Asset Management, S.L. por importe de 514 miles de
euros, que a cierre del ejercicio 2022 estaba pendiente de desembolso (véase Nota 11.1). Durante el ejercicio
2023 el Fondo ha revertide dicha aportacion al no cumplirse las condiciones para el desembolso.

Con fechas 25 de mayo, 27 de septiembre y 29 de diciembre de 2023 el Fondo realiz6 nuevas aportaciones
dinerarias a Q-Energy Asset Management, S.L. por unos importes de 329, 323 y 273 miles de euros,
respeclivamente, con el objeto de fortalecer sus fondos propios.

Q-Energy Esmeralda, S.L.

Con fecha 25 de mayo de 2022 la sociedad participada procedié a realizar una devolucion de aportaciones
dinerarias a Q-Energy Ill, F.C.R. por imporie de 1.373 miles de euros.

6.1.2 Venta de inversiones a Velto Renewables, S.L

Con fecha 21 de diciembre de 2020, el Fondo y Q-Energy Tenencia y Gestion lll, S.C.R., S.A. (los vendedores)
firmaron un contrato de compraventa de participaciones sociales y acciones, de cesién de créditos y de asuncion
de deudas con la sociedad compradora Velto Renewables, S.L. (anteriormente denominada CDPQ Renovables
Iberia, S.L.) a través del cual vendieron una serie de filiales cuyo objeto social era la explotacion de parques
fotovoltaicos ubicados en Esparia.

Durante el ejercicio 2022 se cumplieron una serie de clausulas suspensivas recogidas en el contrato de
compraventa del 21 de diciembre de 2020 que supuso que Velto Renewables, S.L. tuviera que realizar un pago
adicional a Q-Energy lll, F.C.R. por importe de 38 miles de euros, los cuales fueron cobrados durante el ejercicio
2022.

Adicionalmente, a cierre del ejercicio 2022, el Fondo registrd un importe de 561 miles de euros correspondiente al
pago adicional que se esperaba que Velto Renewables, S.L. realizara a Q-Energy Ill, F.C.R. por el cumplimiento
de otra clausula suspensiva recogida en el contrato de compraventa del 21 de diciembre de 2020 (vease Nota 7),
los cuales quedaron pendiente de cobro al 31 de diciembre de 2022.

Dichos importes fueron reconocidos como un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo del ejercicio
2022 (véanse Notas 12 y 14.c).

Durante el gjercicio 2023, el Fondo ha cobrado unimporte de 442 miles de euros correspondiente al pago adicional
que se esperaba que Velto Renowables, S.L. realizara a Q-Energy lIl, F.C.R. por el cumplimiento de otra clausula
suspensiva recogida en el contrato de compraventa del 21 de diciembre de 2020, mencionada anteriormente, y
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ha registrado una pérdida por importe de 119 miles de euros por la diferencia respecto al importe provisionado en
el ejercicio 2022 (véase Nota 14.c).

6.1.3 Ventas de inversiones a Q-Energy IV ("Greenfield")

Con fecha 14 de mayo de 2021, el Fondo y Q-Energy Tenencia y Gestion IIl, S.C.R., S.A. (los vendedores) firmaron
un contrato de compraventa de participaciones sociales con Q-Energy TYG IV, S.C.R, S.A, Q-Energy IV, F.C.R.
y Tretimero Green, S.C.R., S.A. (los compradores), a través del cual vendieron una serie de sociedades cuyo
objeto social era la promocién y desarrollo de instalaciones renovables ubicadas en Espana.

Durante el ejercicio 2022 se cumplié una cléusula relativa a un precio variable (venta del Greenfield a terceros -
Verbund AG- por parte de Q-Energy IV) recogida en el citado contrato de compraventa que supuso que los
compradores, junto con Q-Energy Polux, S.C.R,, S.A., tuvieran que realizar pagos adicionales por importe
agregado de 37.942 miles de euros a Q-Energy Il F.C.R.

Como consecuencia de este eamn-out, asi como de otros pequefios ajustes al precio de la transaccién, el Fondo
registro en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2022 una ganancia por importe de 37.921 miles de
euros (véanse Notas 12, 13y 14.c).

6.1.4 Venta de inversiones a Verbund AG

Con fecha 28 de julio de 2022, el Fondo y Q-Energy Tenencia y Gestion I, S.C.R., S.A. (los vendedores) firmaron
un contrato de compraventa de participaciones sociales y acciones, de cesién de créditos y de asuncion de deudas
con la sociedad compradora Verbund AG a través del cual vendieron la totalidad de las participaciones sociales y
acciones de las siguientes filiales ubicadas en Espafia, asi como los créditos, deudas e intereses devengados y
no cobrados o pagados que Q-Energy |Il mantenia con estas:

- Topacio Energy, S.L.
- Anselma Issuer, S.A. y filiales.

El precio total pagado al Fondo por Verbund AG tanto por la compra de las parlicipaciones sociales y acciones
como por la compra de los créditos intragrupo (neto de las deudas asumidas) ascendié a 40.875 miles de euros.

La enajenacion de las inversiones en el patrimonio de Topacio Energy y Anselma Issuer supuso una baja de
participaciones en el balance de situacién del Fondo por importe de 8.370 miles de euros y 7.388 miles de euros,
respectivamente, en el ejercicio 2022,

Como consecuencia de la citada venta de participaciones, Q-Energy lll, F.C.R. registré en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio 2022 una ganancia por importe de 24.711 miles de euros (véanse Notas 12y 14.c). Esta
ganancia se encontraba neteada con los costes de transaccion directamente atribuibles a esta operacion gue
fueron asumidos por el Fondo por importe de 436 miles de euros.

Adicionalmente, a cierre del ejercicio 2022 el Fondo ajusto el precio de la transaccién por un importe de 842 miles
de euros en relacion con un pago probable a realizar a Verbund AG (Indemnity Event) en base a lo establecido en
el mencionado contrato de compraventa. Dicho importe fue reconocido como un menor beneficio de la venta en
la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2022 (véanse Notas 11.1, 12y 14.c).

6.1.5 Liquidacion de sociedades

Durante el ejercicio 2023, se han liquidado una serie de sociedades (véase Nota 6.2) por un importe de 64 miles
de euros. El valor en libros de estas filiales ascendia a 54 miles de euros, con un coste agregado de 387 miles de
euros y una correccion valorativa por deterioro agregada de 333 miles de euros registrada al 31 de diciembre de
2022. Como consecuencia de la baja de estas participaciones, se ha reconocido un beneficio por importe de 10
miles de euros en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 14.c).

6.1.6 Dotaciones del deterioro, reversiones y otros movimientos

En el ejercicio 2023, el Fondo ha realizado correcciones valorativas por deterioro en sus inversiones en
instrumentos de patrimonio por importe agregado de 314 miles de euros (6.552 miles de euros en el ejercicio
2022) ya que existe evidencia objetiva de que su valor en libros no sea recuperable.
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6.2

Composicién de las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo y asociadas

De esta forma, la composicion al cierre del ejercicio 2023 del epigrafe “Inversiones en empresas del Grupo y
asociadas a largo plazo — Instrumentos de Patrimonio” del balance de situacién es |a siguiente:

Miles de euros

Valor i3 Total
Sociedad _— C?’;a sion | Costeal | recuperable m‘g:““ deterioros | Plusvallas ‘Ifg:g;':'l‘
diréclo 31/12/2023 | de la cartera délatiore acumulados | latentes (%) 31/12/2023
al 31/12/2023 (netos)

Q-Energy Esmeralda, S.L. 46,77% 1 1 - - - 1
Q-Energy Kunzita, S.L. 46,77% 104 104 - - - 104
Q-Energy Asset Management, S.L. 46,77% 6.777 244 (314) (6.533) - 244
Re-Wind Vermaltungsgesellschaft mbH 46,77% 14 14 - - - 14
Re-Wind GmbH & Co. KG 46,28% 10.787 77.738 - - 66.951 10.787
17.683 78.101 (314) (6.533) 66.951 11.150

(*) En el célculo del importe recuperable de fa carlera se ha lenido en consideracion la estimacion de los flujos de caja generados (desconlados)
por las sociedades parlicipadas y disponibles para los accionistas, ajustados por las posiciones nelas de créditos y deudas que mantiene el Fondo
con sus filiales al 31 de diciembre de 2023. En el caso de Q-Energy Assel Managemenl, S.L. y Re-Wind GmbH & Co. KG se ha lenido en
consideracion el valor conforme a los conlratos de compraventa firmados a principios del ejercicio 2024 (véase Nola 17).

Por ofro lado, la composicién al cierre del ejercicio 2022 del epigrafe “Inversiones en empresas del Grupo y
asociadas a largo plazo — Instrumentos de Patrimonio” del balance de situacion era |a siguiente:

Miles de euros

o Valor Total
Sociedad Parti c;;a S Coste al recuperable Dn!g:ién deterioros | Plusvalias \I:rg;g:‘?
difocto 31/12/2022 | de la cartera delerioro acumulados | latentes (%) 31/12/2022
al 31/12/2022 (netos)
Q-Energy Serpenting, SA. (**) 46,77% 33 25 (8) (8) - 25
Q-Energy Zircén, S.L. {**) 46,77% 5] 3 (3) (3) - 3
Q-Energy Calcopirita, S.L. (**) 46,77% n7 - (317) (317) - -
Q-Energy Esmeralda, S.L. 46,77% 1 1 - - - 1
Q-Energy Kunzita, S.L. 46,77% 104 104 - - - 104
Q-Energy Asset Management, S.L. 46,77% B6.367 148 {6.219) (6.219) - 148
Re-Wind Vermaltungsgesellschaft mbH 46,77% 14 14 - - - 14
Re-Wind GmbH & Co. KG 45,26% 23.556 46.104 - - 22.548 23.556
Q-Energy Cefeo, S.A. (**) 46,77% 28 23 (5) {5) - 23
Q-Energy Bianca, S.L. (**) 46,77% 1 1 - - - 1
Q-Energy Balcanes, S.L. (*) 46,77% 1 1 - - - 1
30.428 46.424 (6.552) (6.552) 22.548 23.876
(*) En el célculo del importe recuperable de la cartera se ha fenido en consideracion la estimacion de los flujos de caja generados (desconlados)

por las sociedades participadas y disponibles para los accionistas, ajustados por las posiciones nelas de créditos y deudas que mantiene el Fondo

con sus filiales al 31 de diciembre de 2022.
(**) Sociedad liquidada en el ejercicio 2023,

7. ACTIVOS FINANCIEROS

El detalle de los activos financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:

Miles de euros
Largo plazo Corio plazo
31/12/2023 31/12/2022 31/12/2023 31/12/2022
Deudores
Otros deudores (Nota 6.1.2) = = 3 562
Deudores, paries vinculadas (Nota 13) - - 1 33
= - 1 595
8. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES
La composicion de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:
Miles de euros
31/12/2023 31/12/2022
Cajay lesoreria 841 4.921
841 4.921
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Como regla general, los saldos acumulados de tesoreria devengan un tipo de interés de mercado.

9. INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE
INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo, pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora a lravés
de un proceso de identificacion, medicion y seguimiento continuo, verificando determinados limites y controles.
Este proceso es critico para la continuidad de las operaciones del Fondo. La politica de inversién del Fondo, asi
como la descripcién de los principales riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y a disposicion del
publico en los registros habilitados al efecto en la CNMV.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés y de precio), al riesgo
de crédito y al riesgo de liquidez derivados de los instrumentos financieros que mantiene en su cartera. En este
sentido, la Ley 22/2014, reguladora de las Entidades de Capital Riesgo, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicién y que son controlados por la Sociedad Gestora. Los mencionados
coeficientes normativos son los especificados en la Nota 3.1 de la presente memoria.

Por ello, la Sociedad Gestora utiliza para la gestién de estos riesgos tanto la vision econémica en la que se evalla,
a través de la revision de los planes de negocio, la relacion entre la exposicion y el valor actual de los flujos de
caja que arroja una inversion, como la vision contable, que permite evaluar el estado y la evolucién de las distintas
situaciones de riesgo.

La practica totalidad de las actividades del Fondo se centran en llevar a cabo inversiones en empresas del Grupo
y asociadas cuyo objeto social es |a explotacion de proyectos de generacion de energia renovable, por |o que su
exposicion al riesgo va directamente relacionada con aquellos riesgos mas significativos que pueden afectar a la
consecucion de los planes de negocio de sus sociedades participadas.

Los siguientes son los principales riesgos que afectan a sus sociedades participadas:

- Riesgo de liquidez.

- Riesgo de crédito.

- Otros riesgos de mercado: riesgo de tipo de interés y de precio.

El seguimiento y control de estos riesgos se realiza periédicamente tal y como se describe a continuacion:

a) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como la incapacidad de una compafiia para hacer frente a sus compromisos, como

consecuencia de situaciones adversas en los mercados de deuda y/o capital que dificultan o impiden la obtencién
de la financiacion necesaria para ello.

Tanto el Fondo como sus participadas gestionan el riesgo de liquidez mediante el mantenimiento de disponible
suficiente para negociar en las mejores condiciones la sustitucion de operaciones proximas a vencer por olras
nuevas y para hacer frente a las necesidades de tesoreria a corto plazo, evitando con ello el tener que recurrir a
la obtencién de fondos en condiciones desfavorables.

En las sociedades participadas, la cobertura del riesgo de liquidez se considera adecuada cuando se dispone de
un importe minimo de financiacién disponible equivalente a seis meses de servicio de la deuda.

A cierre del ejercicio 2023, el Fondo no tiene obligaciones de pago significativas, y las existentes estan cubiertas
integramente por el efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

b) Riesgo de crédito
En el ambito de las operaciones financieras, el riesgo de crédito se produce por la incapacidad de la contraparte
de cumplir con las obligaciones establecidas en el contrato. Tanto el Fondo como sus participadas, cuando las

operaciones contratadas pueden generar riesgo de contrapartida, sigue la politica de contratar estas operaciones
con una contraparte con calidad crediticia igual o superior a las suyas propias.
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Por tanto, la Sociedad Gestora considera que, teniendo en cuenta una visién anualizada de la generacién de flujos
de los proyectos, el capital circulante del que dispone en la actualidad el Fondo y sus sociedades participadas,
unido al que se espera generar en los préximos meses, sera suficiente para atender las obligaciones financieras
contraidas a corto plazo.

A cierre de este ejercicio, no existen activos financieros por importe significativo que se encuentren en moray que
no se hayan considerado deteriorados.

c) Otros riesgos de mercado: riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que devengan
un tipo de interés fijo, asi como los flujos de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés variable.

El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar el equilibrio en la estructura de deuda que
permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

d) Otros riesgos de mercado: riesgo de precio

Adicionalmente a los riesgos financieros detallados en los apartados anteriores, en las sociedades participadas
existen riesgos operativos que estén principalmente vinculados al riesgo de variacion en los precios de venta de
la energia elécltrica generada.

En las inversiones edlicas mantenidas en Alemania por las sociedades participadas de Q-Energy lll, F.C.R., eslas
instalaciones tienen un precio fijo asegurado durante su vida Gtil. Dicho precio fijo esta calculado para poder
asegurar el retorno de la inversion en dichos parques (véase Nota 3.3).

10. PATRIMONIO NETO
El patrimonio del Fondo esté integrado por las aportaciones que al mismo realizan sus participes.

Con fecha 30 de mayo de 2019, el Consejo de Administracioén de la Sociedad Gestora acordd el cierre definitivo
de Q-Energy lll, F.C.R. con un patrimonio total compromelido de 194.497.650 euros.

El patrimonio del Fondo est4 dividido en participaciones de Clase A y Clase B. Las participaciones de Clase A
tienen como beneficiarios a los inversores iniciales (Admiralty Management, S.L., Venturas Concordia, S.L., lon
lon, S.L. y Halekulani, S.L.) mientras que las participaciones de Clase B tienen como beneficiarios a cualesquiera
otros inversores del Fondo. Las participaciones no estan admitidas a cotizacién en Bolsa.

Dichas participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el patrimonio del Fondo a prorrata
de su participacion y en los términos que lo regulan legal y contractualmente, y en particular, los establecidos en
el Reglamento de Gestion del Fondo. La asuncion del Compromiso de Inversién por parte de cada uno de los
participes del Fondo implica la obligacién de cumplir con lo establecido por el Reglamento por el que se rige Q-
Energy Ill, F.C.R., y en particular, con la obligacion de suscribir y desembolsar los Compromisos de Inversion en
los términos y condiciones previstos en el mismo.

En base a lo acordado en el Reglamento de Gestion de Q-Energy lll, F.C.R., las participaciones Clase B llevan
aparejada una prestacion accesoria de desembolsos de fondos consistente en que los titulares de eslas
participaciones tienen la obligacién de realizar aportaciones dinerarias adicionales al Fondo por un importe
equivalente a su inversién inicial.

A cierre del ejercicio 2023, el patrimonio total comprometido exigido por el Fondo es de 2.575.139 euros (3.786.556
euros al 31 de diciembre de 2022).

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no hay patrimonio comprometido no exigido.

Las distribuciones de fondos a los participes de Q-Energy lll, F.C.R. que han tenido lugar durante los ejercicios
2023 y 2022 han sido las siguientes:
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Ejercicio 2023
Clase N° de Euros
Fec;:ue;g:'ﬂ?gf %"| Paricipaciones | - paricipaciones Valor contable NAV Importe total distribuido | Impacto reservas
Reembolsadas reembolsadas P p

(1) (2) (3) 4)=0)*(3) (5) = [(1)"(2)] - (4)

04/05/2023 A 31.335 1 102,99 3.227.079 (3.195.744)

04/05/2023 B 48.787 2419 264,59 12.908.315 (11.728.233)

16.135.394 (14.923.977)

16.135.394 (14.923.977)

Ejercicio 2022
s Clase N° de Euros
Fecha aprobacion Wit X
2 Parlicipaciones articipaciones R

distribucion Reer#golsladas ?eemtﬁlsadas Valor contable NAY Importe tolal dislribuido | Impacto reservas
(1) (2) (3) @=(1"@) (5) = [(1)*(2)] - (4)

20/04/2022 A 97.034 1 31,8112 3.086.771 (2.989.737)

20/04/2022 B 151.076 24,19 81,7278 12.347.084 (8.692.771)

15.433.855 (11.682.508)

02/08/2022 A 265.296 1 56,8714 15.087.763 (14.822.467)

02/08/2022 B 413.049 24,19 146,111 60.351.052 (50.359.963)

75.438.815 (65.182.430)

90.872.670 (76.864.938)

La diferencia entre el importe distribuido a los participes en el ejercicio 2023 y el valor contable de las
participaciones reembolsadas se ha registrado en el epigrafe "Reservas” del balance de situacién adjunto por un
importe negativo de 14.923.977 euros (76.864.938 euros en el ejercicio 2022).

La Sociedad Gestora calcula periédicamente el valor liquidativo de las parlicipaciones, de conformidad con lo
establecido en el articulo 64 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y en la Circular 11/2008 de 30 de diciembre,
de la CNMV, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las entidades de
capital-riesgo.

El detalle de las participaciones en circulacion al 31 de diciembre de 2023 y de 2022 es el siguiente:

31 de diciembre de 2023
Clase Participes N° participaciones Valor participacion
Participaciones Clase A Inversores iniciales 66.610 1 euro
Participaciones Clase B Resto inversores 103.707 24,19 euros
170.317
31 de diciembre de 2022
Clase Parlicipes N° participaciones Valor pariicipacion
Participaciones Clase A Inverseores iniciales 97.945 1 euro
Parlicipaciones Clase B Resto inversores 152.494 24,19 euros
250.439

La composicion de los participes del Fondo asi como sus porcentajes de participacion a cierre de los ejercicios
2023 y 2022 es la siguiente:

31122023 3112/2022
Admiralty Managemenl, S.L. 35,29% 35,29%
Tarreal Sociedad de Capital Riesgo, S.A. 7.87% 7.87%
Otros participes 56.84% 56,84%
100% 100%
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11. PASIVOS FINANCIEROS

El detalle de los pasivos financieros del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:

Miles de euros
31/12/2023 31/12/2022
Pasivos financieros no corrientes:
Débitos y partidas a pagar:

Deudas con empresas del Grupo y asociadas (Nota 13) 5 153
Deudas con empresas del Grupo y asociadas (principal) 5 145
Deudas con empresas del Grupo y asociadas (infereses) - 8

5 153
Pasivos financieros corrientes:
Débilos y parlidas a pagar:

Acreedores y cuenlas a pagar:

- Acreedores varios (Nola 11.1) 945 1.445

- Acreedores, paries vinculadas (Nola 13) 57 65

1.002 1.510

11.1  Acreedores y cuentas a pagar

En el epigrafe "Acreedores y cuentas a pagar — Acreedores varios" del balance de situacién adjunto al 31 de
diciembre de 2023, Q-Energy lll, F.C.R. registra un importe de 103 miles de euros (25 miles de euros a cierre del
ejercicio 2022) que se corresponde principalmente con las cuantias pendientes de pago en concepto de
asesoramiento legal y financiero.

Asimismo, el Fondo también tiene registrado al 31 de diciembre de 2023 y 2022 un imporie de 842 miles de euros
relativo al ajuste del precio del contrato de compraventa firmado con Verbund AG (veanse Notas 6.1.4, 12y 14.¢)

Por ultimo, el Fondo registraba bajo este epigrafe al cierre del ejercicio 2022 un importe de 514 miles de euros
relativo a una aportacién de socios realizada a Q-Energy Asset Management, S.L., que se encontraba pendiente
de desembolso a dicha fecha (véase Nota 6.1.1). Adicionalmente, también registraba un importe de 64 miles de
euros relativo a un dividendo pendiente de pago a cierre del ejercicio 2022 (véase Nota 10).

11.2  Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

El Fondo informa que su periodo medio de pago a proveedores en los ejercicios 2023 y 2022 ha sido el siguiente:

2023 | 2022
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 11 15
Ratio de operaciones pagadas 11 14
Ratio de operaciones pendientes de pago - 40

Importe (Miles de euros)

Tolal pagos realizados 397 1.243
Total pagos pendientes - 57
Volumen monetario de facluras pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en la normativa

de morosidad an2 1.209
Porcentaje que representan los pagos inferiores a dicho maximo sobre el total de los pagos realizados 98,7% 96,5%

Numero de facturas

Facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en la normativa de morosidad 24 22
Porcentaje sobre el tolal de facturas 92,3% 61,1%

El plazo maximo legal de pago aplicable al Fondo en los ejercicios 2023 y 2022 segun 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 naturales, salvo pacto en contrario entre las partes, quienes podran ampliar dicho plazo hasta un maximo
de 60 dias naturales.
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12. SITUACION FISCAL

Saldos mantenidos con las Administraciones Publicas

El detalle de los saldos mantenidos por el Fondo con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2023 y

2022 es el siguiente:

Saldos deudores
Miles de euros
311202023 31/12/2022
Hacienda Piiblica, deudora por IS 12 157
Total corriente i2 157

Calculo de la base imponible del Fondo

La conciliacién entre el resultado contable antes de impuestos y la base imponible de Impuesto sobre Sociedades

del Fondo es la siguiente:

Ejercicio 2023
Miles de Euros
Aumentos Disminuciones Total

Resultado contable antes de impuestos de la Sociedad - {756) (756)
Diferencias permanentes:

Resultado de enajenaciones (Vello Renewables) (Notas 6.1.2 y 14.c) 113 - 113
Deterioro de instrumentos de patrimonio (Nolas 6.1.6 y 14.¢) 314 - 314
Reversion deterioro de instrumentos de patrimenio (sociedades liquidadas) (Nota 6.1.5) - (333) (333)
Diferencias temporarias - - -
Base imponible fiscal (previa a compensaciones de BINS) 427 (1.089) (662)
Compensacién de b imponibles negativas de ejercicios anteriores - - -
Base imponible ajustada (tras compensacién de BINS) 427 {1.089) (662)

Ejercicio 2022
Miles de Euros
Aumenlos Disminuciones Total

Resultado contable antes de impuestos de la Sociedad 56.939 - 56.939
Diferencias permanentes:

Dividendos recibidos (Notas 13y 14.a) - (920) {920)
Resullado de enajenaciones (Velto Renewables) (Notas 6.1.2 y 14.c) - (569) (569)
Resullado de enajenaciones (Q-Energy IV) (Notas 6.1.3, 13y 14.c) - (37.541) (37.541)
Resultado de enajenaciones (Verbund) (Notas 6.1.4 y 14.c) - (23.478) (23.478)
Indemnity Event (venta Verbund) (Notas 6.1.4y 14.¢) 842 - 842
Delerioro de instrumentos de patrimonio (Notas 6.1.5 y 14.¢) 6.552 - 6.552
Ingresos financieros de préstamos participativos (Nolas 13 y 14.a) - (493) (493)
Diferencias temporarias - - =
Base imponible fiscal (previa a compensaciones de BINS) 64.333 (62.999) 1.334
Compensacion de bases imponibles negativas de efercicios anteriores - (1.000) (1.000)
Base imponible ajustada (tras compensacion de BINS) 64.333 (63.999) 334

Las diferencias permanentes registradas por el Fondo en los ejercicios 2023 y 2022 se corresponden con:

- Diferencia permanente negativa por importe de 920 miles de euros en el ejercicio 2022 que se
correspondia con el 95% del dividendo obtenido por el Fondo de su filial Q-Energy Esmeralda, S.L.

Dicho dividendo esta exento de tributacién al 5% en base a lo establecido en el articulo 21 de la Ley
2712014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

- Diferencia permanente negativa por importe de 569 miles de euros en el ejercicio 2022 que se
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correspondia con el 95% del beneficio obtenido por el Fondo como consecuencia de los ingresos
adicionales recibidos por la venta de sociedades participadas a Velto Renewables, S.L. que tuvo lugar en
el ejercicio 2020 (véase Nota 6.1.2).

En el ejercicio 2023 se ha registrado una diferencia permanente positiva por importe de 113 miles de
euros que se corresponde con el 95% de la pérdida registrada por la diferencia del importe cobrado
respecto al importe provisionado en el ejercicio 2022 (véase Nota 6.1.2y 14.0)

El resultado por la venta a Vello Renewables, S.L. estd exento de tributacion al 95% en base a lo
establecido en el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Diferencia permanente negativa por importe de 37.541 miles de euros que se correspondia en su practica
totalidad con el 99% del ingreso adicional recibido (earn-out) por el Fondo en el ejercicio 2022 por la venta
de sociedades participadas a Q-Energy IV que tuvo lugar en el ejercicio 2021 y que se encuentra descrita
en la Nota 6.1.3 de la presente memoria.

Diferencia permanente negativa por importe de 23.476 miles de euros que se corresponde con el 85%
del beneficio neto obtenido por el Fondo como resultado de la venta de las inversiones en instrumentos
de patrimonio que hatenido lugar con fecha 28 de julio de 2022 a Verbund AG y que se encuentra descrita
en la Nota 6.1.4 de la presente memoria.

El resultado por la venta a Verbund AG esta exento de tributacion al 95% en base a lo establecido en el
articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Diferencia permanente positiva por importe de 842 miles de euros en el gjercicio 2022 correspondiente
al ajuste al precio de la venta a Verbund AG en relacion con un pago probable a realizar a dicha sociedad
(Indemnity Event) en base a lo establecido en el mencionado contrato de com praventa (véase Nota 6.1.4).

Diferencia permanente positiva por importe de 314 miles de euros y 6.552 miles de euros en los ejercicios
2023 y 2022, respectivamente, que se corresponde con el deterioro de participaciones registrado por el
Fondo (véase Nota 6.1.6).

Dicho deterioro no es deducible en base a lo establecido en el articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Diferencia permanente negativa por importe de 493 miles de euros en el gjercicio 2022 que se
correspondia con el registro en la cuenta de pérdidas y ganancias del 95% de los ingresos financieros
devengados por el Fondo derivados de los préstamos participativos mantenidos con sus sociedades
participadas (véase Nota 13).

Los ingresos financieros derivados de estos préstamos estén exentos de tributacion al 95% en base alo
establecido en el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Diferencia permanente negativa por importe de 333 miles de euros en el ejercicio 2023, que se
corresponde con la reversién del deterioro de participaciones de las sociedades liquidadas y que tenia
registrado el Fondo al 31 de diciembre de 2022 (véase Nota 6.1.5).

Dicho deterioro no fue deducible en base a lo establecido en el articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Conciliacién entre la base imponible fiscal y el gasto por Impuesto sobre Sociedades

La congiliacién entre la base imponible fiscal y el gasto por Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:
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Miles de euros
2023 2022
Resultado contable antes de impuestos del Fondo (756) 56.939
Diferencia permanentes:
Dividendos recibidos (Notas 13 y 14.a) - (920)
Resullado de enajenaciones (Vello Renewables) (Notas 6.1.2 y 14.c) 113 (569)
Resultado de enajenaciones (Q-Energy IV) (Nolas 6.1.3, 13y 14.c) - (37.541)
Resultado de enajenaciones (Notas 6.1.2,6.1.3y 14.c) - -
Resultado de enajenaciones (Verbund) (Motas 6.1.4 y 14.c) - (23.478)
Indemnity Event (venta Verbund) (Notas 6.1.4 y 14.c) - 842
Deterioro de insirumentos de patrimonio (Notas 6.1.5y 14.c) 314 6,552
Ingresos financieros de préstamos pariicipalivos (Notas 13y 14.a) - {493)
Reversion deterioro de instrumentos de patrimonio (sociedades liquidadas) (Nota 6.1.5) (333)
Diferencias temporarias - -
Base imponible fiscal (previa a comp ciones de BINS) (682) 1.334
Compensacion de b imponibles negativas de ejercicios anteriores - (1.000)
Base Imponible ajustada (tras compensacién de BINS) (662) 334
| Impuesto teérico calculado al 25% - (83)
Cuota liquida (gasto por IS corriente) - (83) |
Relenciones y pagos a cuenta 12 156
Cuota diferencial a ingresar / (pagar) 12 73
Impacto diferencias temporarias:
Compensacién de bases imponibles negalivas de ejercicios anteriores - (250)
Regularizacion de créditos fiscales de ejercicios anteriores (BINS) - (1.493)
Ajuste en el IS de ejercicios anleriores 1 .
Total {Gasto) / Ingreso por Impuesto sobre Sociedades 1 (1.826)

Durante los ejercicios 2023 y 2022 el Impuesto sobre Sociedades se ha calculado aplicando un tipo impositivo del
25%.

Activos por impuesto diferido no registrados

E| detalle de los activos por impuesto diferido reconocidos pero no registrados por el Fondo a cierre de los
ejercicios 2023 y 2022 es el siguiente:

Miles de euros
31/12/2023 31/12/2022
Crédito por pérdidas a compensar | 1.505 1.340
[ 1.505 1.340

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afios. Los Administradores de la Sociedad Geslora consideran que se han
practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, ain en caso de que
surgieran discrepancias en la interpretacién normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones,
los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa al balance de
situacion.

13. TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

Operaciones con partes vinculadas

Ingresos financieros
Durante el ejercicio 2022 se produjeron operaciones entre Q-Energy lll, F.C.R. y sus sociedades participadas por

importe de 1.353 miles de euros correspondientes a los intereses devengados por el Fondo en relacion con la
financiacién concedida a sus filiales (véanse Notas 7 y 14.a).

El detalle de los ingresos financieros devengados por intereses en Q-Energy lll, F.C.R. durante los ejercicios 2023
y 2022 por sociedad participada es el siguiente:
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Miles de euros

Sociedad participada 2033 2022
Q-Energy Esmeralda, S.L. (crédito subordinado) - 122
Topacio Energy, S.L. (crédito subordinado) () - 320
Topacio Energy, S.L. (crédito participativo) (*) - 453
Anselma Issuer, S.A. (crédito subordinado) (*) - 392
Anselma Issuer, S.A. (crédito pariicipativo) (*) - 66
1.353

(%) Sociedad vendida a Verbund AG con fecha 28 de julio de 2022 (véase Nola 6.1.4).

Asimismo, durante el ejercicio 2022 el Fondo también registré un ingreso financiero por importe de 968 miles de
euros relativo a un dividendo obtenido de su filial Q-Energy Esmeralda, S.L. (véanse Notas 12y 14.a).

Resultados por enajenaciones (netos)

Durante el ejercicio 2022 el Fondo obtuvo un beneficio adicional de 37.921 miles de derivado del cumplimiento de
un earn-out (venta del Greenfield a terceros -Verbund AG- por parte de Q-Energy IV) recogido en el contrato de
compraventa firmado en el ejercicio 2021 con Q-Energy 1V (véanse Notas 6.1.3, 12y 14.c).

Gastos financieros

Durante el ejercicio 2023 también se han producido operaciones entre el Fondo y algunas de sus sociedades
participadas por importe de 1 miles de euros (319 miles de euros durante el gjercicio 2022) correspondientes a los
intereses devengados por la financiacion recibida (véanse Notas 11y 14.b).

El detalle de los gastos financieros devengados durante los ejercicios 2023 y 2022 por el Fondo derivados de los
préstamos concedidos por sus sociedades participadas es el siguiente:

. i Miles de euros
Sociedad participada 5093 2022
Q-Energy Asset Management, S.L. (préstamo subordinado) (1) ()]
Topacio Energy, S.L. (préstamo subordinado) (*) - (132)
Anselma Issuer, S.A. (préstamo subordinado) (*) - (184)
(1) {319)

(%) Sociedad vendida a Verbund AG con fecha 28 de julio de 2022 (véase Nola 6.1.4).

Otros resultados de explotacién

Durante el ejercicio 2023 también se han producido operaciones entre el Fondo y Q-Energy Private Equity,
S.G.E.I.C., S.A. por importe de 247 miles de euros (607 miles de euros en el gjercicio 2022) (véase Nota 14.d),
Estas transacciones se corresponden con las comisiones de gestion facturadas por la Sociedad Gestora por sus
servicios prestados a Q-Energy lll, F.C.R. en concepto de direccion, administracion y representacion.

Otros gaslos de explofacion

El Fondo registré en el ejercicio 2022 un gasto por importe de 69 miles de euros relativo a la refacturacion realizada
por Q-Energy Tenencia y Gestion lll, S.C.R., S.A. de una serie de comisiones, cargas y gastos asumidos por la
sociedad y que realmente fueron devengados por el Fondo (de acuerdo con la politica de inversién conjunta de
ambas entidades de capital riesgo; véase Nola 1) (véase Nota 14.e).

Saldos con partes vinculadas

El detalle de los saldos registrados en el balance de situacion con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2023 y
2022 es el siguiente:

Miles de euros
Largo plazo Corto plazo
31/12/2023 3112/2022 31/12/2023 311212022
Deudores
Deudores, partes vinculadas (Nota 7) - - 1 33
= = 1 33
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Miles de euros
Largo plazo Corto plazo
31/12/2023 31M12/2022 31/112/2023 31/12/2022
Deudas con empresas del Grupo y asociadas (Nota 11) 5 153 - -
Acreedores y cuentas a pagar
Acreedores, parles vinculadas (Nota 11) - - 57 65
5 153 57 65

Deudas con empresas del Grupo y asociadas

Las deudas con empresas del Grupo y asociadas se corresponden con los principales y los intereses devengados
y no pagados relativos a los préstamos concedidos por las sociedades participadas a Q-Energy lll, F.C.R. (véase
Nota 11).

El detalle de dichos préstamos concedidos al Fondo por sus sociedades participadas al 31 de diciembre de 2023
y 2022 es el siguiente:

Miles de euros
. - Saldo no corriente
Sociedad pariicipada 311122023
Saldo Concesion Vencimiento Tipo de Interés
Q-Energy Kunzila, S.L 5 03/02/2020 30/06/2038 2,00%
5
Intereses devengados y no pagados -
Miles de euros
. ! Saldo no corriente
Sociedad participada 3111212022
Saldo Concesién Vencimiento Tipo de Interés
Q-Energy Asset Management, S.L. 140 27/04/2020 30/06/2038 2,00%
Q-Energy Kunzila, S.L 5 03/02/2020 30/06/2038 2,00%
145
Intereses devengados y no pagados 8
153

Por tltimo, el desglose de los intereses devengados y no pagados de los préstamos concedidos por las sociedades
participadas al Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022 es el siguiente:

Miles de euros

Sociedad participada Saldo no corriente
31/12/2023 31/12/2022
Q-Energy Asset Management, S.L. {(préstamo subordinado) - 8
- 8
14. INGRESOS Y GASTOS
a) Ingresos financieros

Durante el ejercicio 2023, el Fondo ha registrado ingresos financieros por un importe de 62 miles de euros, que
se corresponden principalmente con los intereses devengados por los fondos depositados en las cuentas
corrientes (véase Nota 8).

Durante el ejercicio 2022, el Fondo registré bajo este epigrafe los intereses obtenidos a través de los créditos
subordinados y participativos concedidos a sus sociedades participadas, por un importe que ascendia a 1.353
miles de euros (véanse Notas 7 y 13).

Adicionalmente, durante el ejercicio 2022 el Fondo registré un ingreso financiero por importe de 968 miles de euros
relativo a un dividendo obtenido de su filial Q-Energy Esmeralda, S.L. (véanse Notas 12y 13).
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b) Gastos financieros

El detalle de los gastos financieros devengados por Q-Energy Ill, F.C.R. durante los ejercicios 2023 y 2022 es el
siguiente:

Miles de euros
2023 2022
Intereses y cargas asimiladas (con empresas del Grupo y asaciadas) (Notas 11y 13) (1) (319)
Otros gaslos financieros - (12)
(1 {331)
c) Resuitados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)

Venta de inversiones a Vello Renewables. S.L.

El Fondo registrd en este epigrafe en el ejercicio 2022 un ingreso de 599 miles de euros que se correspondia con
elincremento del precio de venta procedente del cumplimiento de una serie de clausulas suspensivas establecidas
en el contrato de venta de participaciones a Velto Renewables, S.L. que tuvo lugar en el ejercicio 2020 (véanse
Notas 6.1.2y 12).

Durante el ejercicio 2023, el Fondo ha cobrado un importe de 442 miles de euros correspondiente al pago adicional
de 561 miles de euros que se esperaba que Velto Renewables, S.L. realizara a Q-Energy Ill, F.C.R. por el
cumplimiento de una cléusula suspensiva recogida en el contrato de compraventa del 21 de diciembre de 2020
mencionada anteriormente y ha registrado una pérdida por importe de 119 miles de euros por la diferencia respecto
al importe provisionado al cierre del ejercicio anterior (véase Nota 6.1.2)

Ventas de inversiones a Q-Energy IV

Durante el ejercicio 2022 el Fondo obtuvo un beneficio adicional de 37.921 miles de euros derivado del
cumplimiento de un earn-out (venta del Greenfield a un tercero por parte de los compradores) recogido en el
contrato de compraventa firmado en el ejercicio 2021 con Q-Energy IV (véanse Notas 6.1.3, 12y 13).

Venta de inversiones a Verbund AG

Durante el ejercicio 2022 el Fondo registré bajo este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias un beneficio
de 23.869 miles de euros derivado de la venta de inversiones a Verbund AG (véanse Notas 6.1.4 y 12).

Deterioros y pérdidas de inversiones financieras

En el epigrafe “Deterioro y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias el Fondo ha
registrado durante el gjercicio 2023 una pérdida de 314 miles de euros (6.552 miles de euros en el ejercicio 2022)
procedente de las correcciones valorativas por deterioro de instrumentos de patrimonio de determinadas
sociedades participadas (véase Nota 6.1.6. y 12)

Asimismo, el Fondo ha registrado en el ejercicio 2023 bajo este epigrafe un beneficio de 10 miles de euros (pérdida
de 8 miles de euros en el gjercicio 2022) por la liquidacion de filiales (véase Nota 6.1.5y 6.2).

d) Otros resultados de explotacién

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias durante los ejercicios 2023 y 2022 es la
siguiente:

Miles de suros
2023 2022
Comisiones satisfechas:
Comision de gestion (Nota 13) (247) {607)
(247) {607

35



e Otros gastos de explotacion

El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias en los ejercicios 2023 y 2022 es el siguiente:

Miles de euros
2023 2022
Servicios de profesionales independientes (véase Nota 13) (120) (227)
Seguros (4) (4)
Servicios bancarios (19) {(36)
Olras serviclos (3) -
Otros fributos 1) (7)
(147) (274) |

Dentro del epigrafe de "Servicios de profesionales independientes” el Fondo registra en el ejercicio 2023 un
importe de 120 miles de euros (227 miles de euros en el ejercicio 2022) que se corresponde fundamentalmente
con los servicios de asesoramiento recibidos de terceros asi como con los honorarios relativos a la auditoria de
las cuentas anuales.

15. OTRA INFORMACION

a) Personal

El Fondo no tiene personal a cierre de los ejercicios 2023 y 2022, ni lo ha tenido a lo largo de los mismos.
b) Honorarios de auditoria

Durante los ejercicios 2023 y 2022 los honorarios relativos a los servicios de auditoria de estas cuentas anuales y
otros servicios prestados por el auditor de las cuentas anuales, Ernst & Young, S.L., han sido los siguientes:

Miles de euros
2023 2022
Servicios de auditoria 23 22
Ofros servicios i o
23 22

16. AVALES Y GARANTIAS RECIBIDOS

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, Q-Energy lll, F.C.R. y sus sociedades participadas no han recibido avales ni
garantias.

17 ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE
Venta de sociedades
Re-Wind GmbH & Co. KG

Con fecha 31 de enero de 2024 Q-Energy Tenencia y Gestién 111, S.C.R., S.A., Perikles Holding GmbH, Uwe Sager
y el Fondo han firmado un contrato de compraventa de participaciones sociales, de cesion de créditos y de
asuncion de deudas con la sociedad compradora NeXtWind Windpark Beteiligung XIl GmbH & Co. KG a través
del cual han vendido la totalidad de las participaciones sociales de Ia filial Re-Wind GmbH & Co. KG, cabecera de
un grupo de sociedades cuyo objeto es la explotacién de proyectos eolicos ubicados en Alemania.

El precio total pagado a Q-Energy Tenencia y Gestién lll, S.C.R., S.A, Perikles Holding GmbH, Uwe Sager y el
Fondo por parte del comprador por la compra de las participaciones sociales ha ascendido a 179.948 miles de
euros. Elimporte recibido por el Fondo asciende a 79.922 miles de euros del total del precio.

El desglose de las filiales de Re-Wind GmbH & Co. KG que han sido vendidas en la transaccion, asi como la
potencia nominal de los proyectos en operacién que tienen dichas sociedades, se presenta a continuacion:
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Sociedad MWn

QE Waldow GmbH 22,00
QE Holtum GmbH 3,30
QE Mettlach GmbH 9,00
QE Harrienstedt GmbH 9,00
QE SchaSa GmbH 12,00
QE Leipzig-Jeesewitz GmbH 2,60
QE Windpark Waldow GmbH -
QE Watzerath GmbH 28,80

QE Windpark Schackensleben GmbH -
Qualitas Energy IIl Management GmbH

QE Zodel GmbH 6,90
QE Sebbenhausen-Schweringen GmbH 16,00
QE Windpark Salingen GmbH -
QE Windpark Watzerath GmbH
QE Windpark Jeesewiz GmbH

QE Windpark Harrienstedt GmbH

QE Windpark Waldow Il GmbH

QE Windpark Sebbenhausen Schweringen GmbH
Qualitas Energy Il Bau GmbH

QE Windpark Zodel GmbH A
Total 108,60

Q-Energy Asset Managemenl, S.L.

Con fecha 5 de marzo de 2024 Q-Energy Tenencia y Gestion lll, S.C.R., S.A. y el Fondo han firnado un contralo
de compraventa de participaciones sociales con la sociedad compradora Q-Energy Renewable Services, S.L. a
través del cual han vendido la totalidad de las participaciones sociales de la filial Q-Energy Asset Management,
S.L., entidad cuyo objeto es el desarrollo y promocion de proyectos energéticos, la compra, venta, importacion,
exportacion, distribucién, suministro y comercializacion de los equipos necesarios para la produccién de energia
eléctrica.

El precio total pagado a Q-Energy Tenencia y Geslion ll, S.C.R., S.A.y el Fondo por parte del comprador por la
compra de las participaciones sociales ha ascendido a 522 miles de euros. El Fondo ostentaba en la fecha de
venta el 46,77% del total de las participaciones sociales, correspondiéndole 244 miles de euros del total del precio.

Distribuciones de efectivo

Con fecha 26 de febrero de 2024 el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha acordado una
distribucién de fondos a los participes por importe agregado de 76.497 miles de euros.
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Q-Energy lll, F.C.R.

Informe de Gestidn del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023

1. Evolucién de los negocios y la situacién del Fondo

Durante el ejercicio 2023, el Fondo ha continuado con la tenencia de activos edlicos en explotacion en Alemania. La
explotacion de los proyectos se realiza de la forma mas eficiente posible, de modo que se maximice su valor. El
fondo evaliia periodicamente alternativas para capturar valor para los inversores, ya sea optimizando la estructura
financiera de sus sociedades participadas, como analizando posibles desinversiones.

Durante el primer trimestre del ejercicio 2024 se ha reanudado el proceso de desinversion mediante la venta de los
aclivos edlicos situados en Alemania con una potencia total de 109,60 MW,

Durante el ejercicio 2023, el resultado de explotacion del ejercicio ha ascendido a una pérdida de 756 miles de euros
(beneficio de 56.939 miles de euros en el gjercicio 2022). El velumen de ingresos ha ascendido a 62 miles de euros
(64.711 miles de euros en el ejercicio 2022), siendo el resultado del ejercicio después de impuestos una pérdida de
755 miles de euros (beneficio de 55.113 miles de euros en el gjercicio 2022).

2. Principales riesgos del negocio

El principal riesgo del negacio en el que el Fondo desarrolla su actividad esta relacionado con los posibles cambios
regulatorios que se puedan producir en el mercado energético aleman.

3. Utilizacion de Instrumentos financieros

El Fondo no tiene contratados instrumentos financieros derivados para gestionar su exposicion a las variaciones de
tipos de interés al no financiarse a través de deuda financiera formalizada con terceros.

4, Evolucién previsible del negocio

El objetivo estratégico del Fondo para el préximo ejercicio se basa en continuar con su proceso de desinversion.

5. Acontecimientos importantes para el Fondo ocurridos después del cierre del ejercicio

No se han puesto de manifiesto aspectos relevantes adicionales a los descritos en la Nota 17 de la memoria adjunta.
6. Actividades en materia de investigacién y desarrollo

Durante los ejercicios 2023 y 2022 no se han desarrollado actividades de investigacién y desarrollo.

7. Adquisiciones de participaciones propias

El Fondo, durante los ejercicios 2023 y 2022, no ha efectuado transacciones con participaciones propias y al cierre
de los ejercicios 2023 y 2022 no tiene autocariera.
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