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Informe de auditoria de cuentas anuales

emitido por un auditor independiente

A los participes de A&G Living Investments Il, F.C.R. por encargo de los administradores de A&G
Luxembourg AM, S.A. {la Sociedad gestora):

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de A&G Living Investments I, F.C.R. (el Fondo), que comprenden
el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2025, asi como de
sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 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 seccion Responsabilidades del auditor en relacion con fa auditoria de las

cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del pericdo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria
de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacioén de nuestra opinion sobre éstas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Valoracién de las inversiones en empresas
del grupo y asociadas

El objeto social del Fondo consiste en |a
inversion en otras entidades, tal y como se
define en la politica de inversion recogida en el
folleto informativo.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio neto del Fondo esta
fundamentalmente invertido en el patrimonio de
diversas entidades. La politica contable se
encuentra descrita en la nota 3 de la memoria
de las cuentas anuales adjuntas y, en la nota 6
de la misma, se detallan las inversiones en
empresas del grupo y asociadas, en las que se
materializa el Patrimonio neto del Fondo, a 31
de diciembre de 2025.

Consideramos la valoracion de las inversiones
empresas del grupo y asociadas un aspecto
relevante de la auditoria debido a la
representatividad del saldo del epigrafe sobre el
total del activo.

El Fondo mantiene un contrato de gestién con A&G
Luxembourg AM, S.A., como Sociedad gestora, por
lo que la misma es responsable de la
determinacion del valor de las inversiones
financieras del Fondo.

Los principales procedimientos llevados a cabo,
para cotejar la valoracion de las inversiones en
empresas del grupo y asociadas han sido:

° Reuniones con la Sociedad gestora para
obtener el entendimiento necesario sobre el
proceso de valoracion de las entidades en
las que participa el Fondo y su adecuacion a
las politicas contables vigentes.

. Obtencién de la documentacidn referente a
las variaciones de las inversiones en
empresas del grupo y asociadas, durante el
ejercicio 2025.

. Andlisis del método de valoracidn aplicado a
las inversiones, de acuerdo con las politicas
de valoracion establecidas por la Sociedad
gestora del Fondo y la normativa aplicable.

Como resultado de los procedimientos anteriores,
no se han detectado diferencias significativas entre
los resultados de los procedimientos descritos y la
informacién incluida en las cuentas anuales
adjuntas.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del gjercicio 2025, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte

integrante de las cuentas anuaies.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra

responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con 1o exigido por la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe
de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de
la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del
informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar

de ello,
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene
el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2025 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulia de aplicacién.

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

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son responsables
de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados administradores 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 opinidn.

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

cuentas anuales.

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

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

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

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

Sociedad gestora.
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° Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material,
se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinién 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, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos

significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Aﬁditores, S.L.(80242)
JAUDITORES

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPARA

PRICEWATERHOUSECOCPERS
AUDITORES, S.L.

2026 Nam. 01/26/13692
SELLO CORPORATIVO: 96.00 EUR
Informe de auditoria de cuentas sujeto

a la normativa de auditorla de cuentas
espafiola o internacional
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A&G LIVING INVESTMENTS I,
F.C.R.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
a 31 de diciembre de 2025



A&G LIVING INVESTMENTS II, F.C.R.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

{Euros}
ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 5}
Periodificaciones

Inversiones financieras a corto plazo

Instrumentos de patrimonio

Préstamos vy créditos a empresas

Valores representativos de deuda

Derivados

Oftros activos financieros

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a ¢orto plazo
Deudores (Nota 7)

Otros activos corrientes

ACTIVO NO CORRIENTE

Activo por impuesto diferido
Inversiones financieras a largo plaze
Instrumentos de patrimonio
De entidades objeto de capital riesgo
De otras entidades
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financieros
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo (Nota 6)
Instrumentos de patrimanio
De entidades objeto de capital riesgo
De otras entidades
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financieros
Inmevilizado material
Inmovilizado intangible
Ofros activos no corrientes

TOQTAL ACTIVO

(*) Se presenta Unica y exclusivamente a efectos comparatives.

2025

2024 ()

770.773,57

194.586,91

576.186,66

8.167.116,81

8.167.116,81
8.167.116.,81

8.167.116,81

8.937.890,38

162.430,19

162.430,19

162.430,19




A&G LIVING INVESTMENTS Ii, F.C.R.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

{Euros}

PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PASIVO CORRIENTE

Periodificaciones

Acreedores y cuentas a pagar (Nota 8)

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Deudas a corto plazo

Provisiones a corto plazo

Otros pasivos corrientes

PASIVO NO CORRIENTE

Pericdificaciones

Pasivo por impuesto diferido

Deudas con empresas del grupo y asociadas largo plazo
Deudas a largo plazo (Nota 9)

Provisiones a largo plazo

Otros pasivos no corrientes

TOTAL PASIVO
PATRIMONIO NETO

FONDOS REEMBOLSABLES (Nota 10)
Capital
Escriturado
Menos: Capital no exigido
Participes
Prima de emision
Reservas
Instrumentos de capital propios (-)
Resultados de ejercicios anteriores (+/-)
Otras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio (+/-)
Dividendo a cuenta (-)
Otros instrumentos de patrimonio neto

AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO
Activos financieros disponibles para la venta
Operaciones de cobertura
Otros

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

() Se presenta Unica y exclusivamente a efectos comparativos.

2025 2024 (*)
86.745,53 58.165,68
86.745,53 58.165,68
4.815.543,38 -
4.815.543,38 -
4.902.288,91 58.165,68
4.035.601,47 104.264,51
4.035.601,47 104.264,51
4.812.000,00 165.000,00
(60.735,49) -
(715.663,04) (60.735,49)
8.937.890,38 162.430,19




A&G LIVING INVESTMENTS [l, F.C.R.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Euros}

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

Avales y garantias concedidos

Avales y garantias recibidos

Compromisos de compra de valores
De empresas objeto de capital riesgo
De otras empresas

Compromiso de venta de valores
De empresas objeto de capital riesgo
De otras empresas

Resto de derivados

Compromisos con socios o participes

Otros riesgos y compromisos

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Patrimonio total comprometido (Nota 10}
Patrimonio comprametido no exigido
Activos fallidos

Pérdidas fiscales a compensar (Nota 13)
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)
Deterioro capital inicio grupo

Otras cuentas de orden

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

(*) Se presenta Unica y exclusivamente a efectos comparativos.

2025 2024 ()
58.024.398,53 17.175.735,49
31.030.000,00 8.640.000,00
26.218.000,00 8.475.000,00

776.398,53 £0.735,49
58.024.398,53 17.175.735,49




A&G LIVING INVESTMENTS II, F.C.R.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2025

(Euros)

Ingresos financieros (+)
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados {Nota 5)
Otros ingresos financieros

Gastos financieros {-)
Intereses y cargas asimiladas (Nota 9)
Oftros gastos financieros

Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras {neto) (+/-)
Resultados por enajenaciones {netos} (+/-)
Instrumentos de patrimonio
Valares representativos de deuda
Oftras inversiones financieras
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/+)
Diferencias de cambio (netas) (+/-)

Otros resultados de explotacidén
Comisiones y ofros ingresos percibidos (+)
De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
Qtras comisiones e ingresos
Comisiones satisfechas (-) (Nota 11)
Comisidn de gestion
Otras comisiones y gastos

MARGEN BRUTO

Gastos de personal {-)

Otros gastos de explotacion (-} (Nota 11)
Amortizacién del inmovilizado {-)
Excesos de provisiones (+)
RESULTADO DE EXPLOTACION

Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado (+/-)
Deterioro de resto de activos {neto) (+/-)
Otros (+/-)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios (-) (Nota 13)

RESULTADO DEL EJERCICIO

(*) Se presenta Unica y exclusivamente a efectos comparativos.

2025 2024 (*]
4.184,73 31,70
4.184,73 31,70

{110.368,43) -
(110.368,43) -
_ (504.032,41) (5.168,17)
~ 36.728,92 =
36.728,92 -
(540.761,33) (5.168,17)
(528.761,33) (4.327,82)
(12.000,00) (840,35)
1610.216,11) _ (5.136,47)
(105.446,93) (65.599,02)
{715.663,04) (60.735.49)
(715.663,04) {60.735,49)
(715.663,04) (60.735,49)




A&G LIVING INVESTMENTS Il, F.C.R.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Euros)

2025 2024 (*)

Resultado de [a cuenta de pérdidas y ganancias {715.663,04) ~ 160.735,49)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - -
Por valoracion de instrumentos financieros o
Activos financieros disponibles para la venta -
Otros ingresos / gastos
Por coberturas de flujos de efectivo
Subvenciones, denaciones y legados recibidos
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes -
Efecto impositivo

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Por valoracidn de instrumentos financieros _—
Activos financieros disponibles para la venta - -
Qtros ingresos / gastos
Por coberturas de flujos de efectivo
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Efecto impositivo

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS {715.663,04) [60.735,49)

(*) Se presenta lnica y exclusivamente a efectos comparativos.
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A&G LIVING INVESTMENTS I, F.C.R.

ESTADO DE FLU.JOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2025

{Euros)
2025 2024(*}

FLUJOS DE EFEGTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {1.154.726,47| _{2.569,81)

Resultado del ejercicio antes de impuestos {715.663,04) (60.735,49)

Ajustes del resultado 106.183,70 131,70
Amortizacion del inmovilizado -
Correcciones valorativas por detarioro -
Variacién de provisiones -
Imputacién de subvenciones -
Resultados por bajas y enajenaciones de! inmovilizado -
Resuitados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros -
Ingresos financieros (4.184,73)

Gastos financieros 110.368,43 (31,70}
Diferencias de cambio - -
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros -
Otros ingresos y gastos -

Cambics en el capital corriente = 547.606 81) = 58.165,68
Periodificaciones -
Deudores y ctras cuentas a cobrar (576.186,66)
Acreedores y otras cuentas a pagar 28.579,85 58.165,68

QOtros pasivos corrientes
Qtros activas y pasives no corrientes

Otros flujos de efectiva de las actividades de explotacién == 2.359,68 = 31,70
Pagos de intereses {1.825,05)
Cobros de dividendos -
Cobros de intereses 4.184,73 3,70

Cobros / pages por impuesto sobre beneficios
Otros Cobros / pagos

FLUJOS DE EFECTIVQ DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION _ [8.167.116,81) o -
Pagos por inversiones 18.167.118,81! -
inversiones financieras - -
Empresas del grupo y asociadas (8.167.116,81)

Inmovilizade intangicle
Inmavilizado material
Ofros activos financieros
Otros activos

Gobros por desinversiones - B
Inversicnes financieras
Empresas del grupe y asociadas
Inmovilizade intangible
Inmovilizado material
Otros activos financisros
Oiros activos

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 9.354.000,00 165.000,00
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 4.647.000 CO 1865.000,00
Emision de instrumentos de patrimeonic 4.647.000,00 165.000,00
Amortizacion de instrumentos de palrimornio -
Adguisician de instrumentos de patrimonio propio
Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financisro 4.707.000 00 o
Emisién de deudas cen entidades de crédito 4.707.000,00
Emisién de deudas con empresas del grupo y asociadas
Emisién de ofras deudas
Devolucién y amortizacién de deudas con entidades de crédite
Devolucién y amortizacion de deudas cen empresas del grupo y asociadas -
Devolucién y amortizacion de olras deudas

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio

Efecto de las variaciones de los tipos de cambio =

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 32.1586,72 162.430,19

Efectivo o equivalentes al tomienzo del gjercicio 162.430,19 -
Efectivo y equivalentes al final del efercicio 124.586,91 162.430,19

{*) Se presenta tnica y exclusivamente a efectos comparativos.
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A&G LIVING INVESTMENTS II, F.C.R.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2025

Resena del Fondo

A&G Living Investments I, F.C.R. (en adelante el Fondo) se constituy6 el 27 de junio de 2024. Su operativa se
encuentra sujeta, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan
las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras
de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado (en adelante, “LECR”) y por la que se modifica la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, que ha derogado la Ley 25/2005, de 24
de noviembre, reguladora de las entidades de capital riesgo y de sus sociedades gestoras.

El Fondo se inscribié el 28 de noviembre de 2024 en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero 505.

El domicilio social del Fondo se encuentra en Paseo de la Castellana 92, 28046, Madrid.

El Fondo, de conformidad con el Articulo 8 del Reglamento (UE) 2019/2088, del Parlamento Europec y del
Consejo, de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacion de informacién relativa a la sostenibilidad en el
sector de los servicios financieros (en adelante, “SFDR”), tiene como objetivo promover caracteristicas
medioambientales y sociales, y deberan no perjudicar otros objetivos de desarrollo sostenible y asegurar que
las inversiones se rigen por criterios de gobernanza, sociales y medioambientales.

La direccion, administracion y gestién del Fondo estdn encomendadas a A&G Luxembourg AM S.A. {en
adelante la Sociedad Gestora), que es una entidad supervisada por la Commission de Surveillance du Secteur
Financier (CSSF) y que figura inscrita en el Registro Mercantil de Luxemburgo con el nimero B167203. La
Sociedad Gestora tiene las mas amplias facultades para su representacion, incluyendo las de dominio y
administracion de su patrimonio, sin que ello suponga la propiedad de este.

El Fondo se constituyé con una duracién de 7 afios. Esta duracién podra prorrogarse por periodos sucesivos
de 1 afio cada uno, con un maximo de 2 periodos, por decision de la Sociedad Gestora, no siendo necesaria
la modificacion del Reglamento y siendo suficiente la comunicacion a la CNMV.

El objeto principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital social de empresas
no financieras o de naturaleza no inmobiliaria que, en el memento de la toma de participacion, no coticen en el
primer mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union Europea
o del resto de paises miembros de la Organizacidn para la Cooperacién y el Desarrolio Econémico (OQCDE),
todo ello de conformidad con la Politica de Inversién y la LECR.

De conformidad con las disposiciones de la LECR, el Fondo podra también ampliar su objeto principal a la
inversion en valores emitidos por empresas cuyo activo esté consfituido en mas de un cincuenta por ciento
(50%) por bienes inmuebles, siempre que los bienes inmuebles que representen , al menos el ochenta y cinco
por ciento (85%) del valor contable total de los bienes inmuebles de la entidad participada estén dedicados,
ininterrumpidamente durante la tenencia de los valores mobiliarios, al desarrollo de una actividad econémica
(en los términos previstos por la LECRY); la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras que coticen en el primer mercado de bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Unién Europea o del resto de los paises miembros de la OCDE, siempre que dichas empresas
se excluyan de cotizacion en el plazo establecido enla LECT; y la inversion en otras entidades de capital riesgo
conforme a lo previsto en la LECR y en el Reglamento del Fondo.

Asimismo, el Fondo también se regula por la Circular 11/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de entidades de capifal riesgo.
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Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

d)

Constitucién con un patrimonio minimo de un millén seiscientos cincuenta mil eurcs (1.650.000,00).

Mantenimiento de un porcentaje minimo del 60% de su activo computable (esto es, el importe del
patrimonio neto, los préstamos participativos recibidos y las plusvalias latentes netas de efecto impositivo,
con los ajustes previstos en la LECRY) en los siguientes activos:

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

Préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, cuya
rentabilidad este completamente ligada a los beneficios o perdidas de la empresa de modo que sea nula
si la empresa no obtiene beneficios.

Otros préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal,
hasta el 30 por ciento del total del active computable.

Facturas, préstamos, crédito y efectos comerciales de uso habitual en el Ambito del trafico mercantil de
empresas en las que la ECR ya tenga una participacion a traves de alguno de los instrumentos de las
letras anteriores, hasta el 20 por ciento del total del activo computable.

La inversion en los activos de las letras ¢} y d) no podran superar conjuntamente el 30 por ciento del
total del activo computable.

Acciones o participaciones de entidades de capital-riesgo, de acuerdo con lo previsto en la Ley.

También se entenderan incluidas en el coeficiente obligatorio de inversién la concesién de financiacion
gue cumpla los requisitos de las letras b) y ¢) anteriores, la inversian en acciones y participaciones en el
capital de empresas no financieras que cotizan o se negocian en un segundo mercado de una bolsa
espaiiola, en un sistema multilateral de negociacién espafiol o en mercados equivalentes de otros paises
y la concesion de préstamos participativos a las mismas. A tales efectos se consideraran aptos los
mercados que cumplan simultaneamente las siguientes caracteristicas:

a) Tratarse de un segmento especial o de un mercado extranjero cuyos requisitos de admision sean
similares a los establecidos en la normativa estipulada para los sistemas multilaterales de negociacion.

b) Tratarse de un mercado especializado en valores de pequefas y medianas empresas.

¢) Estar situado en Estados miembros de la Unién Europea o en terceros paises, siempre gue dicho
tercer pais no figure en la lista de pafses y territorios no cooperantes establecida por el Grupo de
Accion Financiera Internacional sobre el Blangueo de Capitales y haya firmado con Espafia un
convenio para evitar doble imposicion con clausula de intercambio de informacion o de acuerdo de
intercambio de informacién en materia tributaria,

En el caso de que una entidad de capital-riesgo tenga una participacion en una entidad que sea admitida
3 eotizacién en un mercado no incluido en el apartado anterior, dicha participacion podra computarse
dentro del coeficiente obligatorio de inversién durante una plaza maxima de tres afos, contados desde la
fecha en que se hubiera producido la admision a cotizaci6n de esta Ultima Transcurrido el plazo sefialado,
dicha participacién debera computarse dentro de! 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.

El coeficiente obligatorio de inversién debera cumplirse al finalizar cada ejercicio social.
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- Se podré invertir hasta el 100 por cien de su activo computable sin incumplir el coeficiente obligatorio de
inversion en otras entidades capital-riesgo constituidas conforme a la Ley y en entidades extranjeras
similares que retinan las caracteristicas establecidas en la Ley. Para que la inversion en las entidades
extranjeras se compute dentro del coeficiente obligatorio establecido en la Ley, serd preciso que las propias
entidades o sus sociedades gestoras estén establecidas en Estados miembros de la Unidn Europea o en
terceros paises, siempre que dicho tercer pais no figure en la lista de paises y territorios no cooperantes
establecida por el Grupo de Accién Financiera Internacional sobre el Blanqueo de Capitales y haya firmado
con Espafia un convenio para evitar la doble imposicion con clausula de intercambio de informacién o un
acuerdo de intercambio de informacion en materia tributaria; y gue, cualquiera gue sea su denominacion
o estatuto, ejerzan, de acuerdo con la normativa que les resulte aplicable, las actividades similares a las
realizadas por las entidades capital-riesgo reguladas en la Ley.

De igual forma, las ECR no podran invertir mas del 25 por 100 de su active invertible {esto es, el patrimonio
comprometido mas el endeudamiento recibido y menos las comisiones, cargas y gastos méximos
indicados en el folleto de la entidad) en una misma empresa, ni mas del 35 por 100 en empresas
pertenecientes al mismo grupo de sociedades, entendiéndose por tal el definido en el articulo 42 del Codigo

de Comercio.

- En el articulo 17 de dicha Ley se sefiala que el porcentaje del coeficiente de inversion obligatorio
anteriormente mencionado podra ser incumplido:

i) Durante los tres primeros afios, a partir de su inscripcion en el correspondiente Registro de
la CNMV, o durante 24 meses a contar desde que se produzca una desinversion
caracteristica del coeficiente obligatorio que provogue su incumplimiento, siempre y cuando
no existiera incumplimiento previo.

ii) Cuando se produzca una ampliacidn de capital con aportacion de nuevos recursos en una
Sociedad de Capital Riesgo o una nueva aportacién de recursos a los Fondos de Capital
Riesgo, se podra incumplir el porcentaje indicado suficiente durante los tres afios siguientes
a la ampliacion o a la nueva aportacion, si bien se exigira el cumplimiento del coeficiente con
anterioridad a la citada ampliacion o aportacion. Este limite temporal podra calcularse para
las Sociedades de Capital Riesgo desde la fecha de desembolso del capital correspondiente
a la ampliacién siempre que el desembolso se produzea dentro de los 6 meses posteriores a
la ampliacion de capital.

Al 31 de diciembre de 2025 el Fondo tiene dispensa del cumplimiento de estos coeficientes dado que no ha
transcurrido mas de tres afios desde la inscripcion en el registro de la CNMV.

Caceis Bank Spain, S.A.U. ha sido designado como entidad depositaria del Fondo. Dicha Entidad Depositaria
debe desarrollar determinadas funciones propias del cargo, de acuerdo con lo establecido en la normativa en

vigor.

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, este no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con su patrimonio, su
situacion financiera y sus resultados. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente
memaria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacion financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales, que se han preparado a partir de sus registros contables, se han formulado de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo, que es el establecido en:

a) ElCodigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.
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b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV y sus posteriores modificaciones
incluyendo la Circular 1/2025, de 5 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
por la que se modifican la Circular 6/2008, de 26 de noviembre; la Circular 11/2008, de 30 de
diciembre, y la Circular 4/2016, de 22 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores;
y otras normas de obligade cumplimiento aprobadas por la CNMV y en lo no previsto en éstas,
el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre
y las madificaciones incorporadas a éste siendo las ultimas las incorporadas mediante el Real
Decreto 1/2021, de 12 de enero, en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de
2021, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados del Fondo.

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

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

Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, han
sido preparadas a partir de los registros contables de ésta, habiéndose aplicado la legislacién mercantil
vigente y con las normas establecidas en la Gircular 11 /2008, de 30 de diciembre, de la C.N.M.V., CNMV
y sus posteriores modificaciones incluyendo la Circular 1/2025, de 5 de marzo, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, por la que se modifican la Circular 6/2008, de 26 de noviembre; la Circular 11/2008,
de 30 de diciembre, y la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores;
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de los resultados del
Fondo, asi como [a veracidad de los flujos de efectivo incorporados en el estado de flujos de efectivo.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales se expresan en euros.

Principios contables

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

Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

Los resultados y ia determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoraci6n y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

Los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que no se generan dudas acerca de la aplicacién del
principio de empresa en funcionamiento como consecuencia de [a actual situacion social, economica y
geopolitica y su posible evolucion en el corto plazo.

No se han producido cambios en estimaciones contables que hayan afectado al ejercicic actual o que
puedan afectar a ejercicios futuros de forma significativa.

Comparabilidad de la informacion

De acuerdo con la normativa aplicable, se presenta a efectos comparativos, con cada una de las partidas
de balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y del estado
de flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2025, las cifras del gjercicio comprendido entre el
27 de junio de 2024 y el 31 de diciembre de 2024.

Adicionalmente, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de flujos de efectivo y el estado de cambios
en el patrimonio neto del ejercicio 2024 no reflejan un afio completo de actividad.
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Agrupacion 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 comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion
desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Elementos Recogidos en Varias Partidas
No hay elementos patrimoniales de naturaleza similar incluidos en diferentes partidas dentro del Balance.

Correccion de Errores

En la elaboracion de las presentes Cuentas Anuales no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las Cuentas Anuales del ejercicio anterior.

Cambios en Criterios Contables

Durante el ejercicio 2025 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2024.

Responsabilidad de Ia Informacién y Estimaciones Realizadas

La preparacion de las Cuentas Anuales exige que se hagan juicios de valor, estimaciones y asunciones que
afectan a la aplicacion de politicas contables y los saldos de activos, pasivos, ingresos y gastos. Las
estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas en la experiencia historica y en otros factores
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias. Las estimaciones y
asunciones respectivas son revisadas de forma continuada; los efectos de las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidos en el periodo en el cual se realizan, si éstas afectan sélo a ese
periodo, o en el periodo de la revisién y futuros, sila revision les afecta.

Al margen del proceso de estimaciones sistematicas y de su revisién periédica, se llevan a término
determinados juicios de valor entre los que destacan los relativos a la evaluacién del eventual deterioro de
activos, y de provisiones y pasivos contingentes.

La informacion contenida en estas Cuentas Anuales es responsabilidad del Consejo de Administracion de
l]a Sociedad Gestora. En las presentes Cuentas Anuales se han utilizado estimaciones realizadas por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a:

El valor razonable de determinados instrumentos financieros. (Nota 6).

La estimacion del posible deterioro de determinados activos. (Nota 6).

La estimacion del Impuesto sobre Sociedades. (Nota 13).

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacion disponible en la fecha
de formulacion de estas Cuentas Anuales sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos gue
puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarias en proximos ejercicios, lo que se haria de forma

prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las correspondientes cuentas de
pérdidas y ganancias futuras.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo se han aplicado los siguientes principios y politicas
contables y criterios de valoracion:

a) Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociada — Instrumentos de patrimonio

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, tanto a corto como a largo plazo, en
empresas del grupo, multigrupo y asociadas y se incluyen, a efectos de su valoracion, en la categoria de
"Actives financieros a coste”.
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Se consideran "entidades dependientes” o "empresas del grupo” aquellas sobre las que el Fondo tiene
capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta, en general, aunque no Unicamente, por la
propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos politicos de las entidades participadas o
aun, siendo inferior o nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros accicnistas, se otorga al
Fondo dicho control. Se entiende por control el poder de gobernar las politicas financieras y operativas de una
entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se consideran "negocios conjuntos™ o "empresas multigrupo” los que, no siendo entidades dependientes, estan
controlados conjuntamente por dos o mas entidades no vinculadas entre si. Ello se evidencia mediante
acuerdos contractuales en virtud de los cudles dos ¢ mas entidades ("participes”) participan en entidades
("multigrupe”), 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 [as que el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia
significativa, aunque no control o control conjunto. En este sentido, se entiende gue existe influencia
significativa en la gestion de una empresa, cuando se cumplan los siguientes requisitos:

- El Fendo participa en la empresa, y

- Setenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacion de la
participada, sin llegar a tener el control.

Asimismo, la existencia de influencia significativa se podra evidenciar a través de cualquiera de las siguientes
vias:
- Representacién en el consejo de administracién u érgano equivalente de direccidon de la empresa
participada;

- Participacion en los procesos de fijacion de politicas;

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

- Suministro de informacion técnica esencial.

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

i, Clasificacion de las empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene el Fondo, tanto a corto como a largo plazo. Las
inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que ha mantenido el Fondo se clasifican como
inversiones en empresas del grupo y asociadas: incluye acciones o participaciones no cotizadas. Las
inversiones en instrumentos de patrimonio de empresas del grupo, mulligrupo y asociadas pueden
clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-inicio. Se entiende por inversiones en capital inicio
aquellas participaciones en compafilas no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente,
también se consideran aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres afios
de existencia, no han obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los
dltimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta ultima definicion
no podra aplicarse transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el valor.

ji. Valoracién de las empresas del grupo, multigrupo y asociadas y registro confable

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 transaccion que les sean
atribuibles. En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que otorgan control sobre la
sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con
la adquisicion de la inversién se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias. Asimismo,
forma parte de la valoracion inicial, el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que

hubieran adquirido.
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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 serd 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. Su valor razonable es el valor de las
transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas
y debidamente informadas.

En aquellos casos que no se hubiesen producido transacciones recientes representativas y salvo mejor
evidencia, el valor razonable se determina utilizando el criterio de patrimonio neto o valor tedrico contable
que corresponda a las inversiones en el patrimonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido
en el importe de las plusvalias y minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la
valoracin.

En relacion con las plusvalias tacitas, se distingue entre:

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

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

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u ofro motivo, se aplicara el método de!
coste medio ponderado por grupos homogéneos, entendiéndose por estos los valores que tienen iguales
derechos.

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

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

El valor razonable de los inversores también podra ser determinado mediante la aplicacion de otros modelos
y técnicas de valoracion generalmente aceptados en la practica. Entre los modelos y técnicas de valoracion
a utilizar se incluyen:

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

. Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.
. Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Conforme a la Circular 11/2008, de 30 de diciembre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, los
modelos y técnicas de valoracién empleados deberéan ser aprobados por el 6rgano de administracién de la
Sociedad Gestora del Fondo y deberan estar debidamente documentados. Asimismo, maximizaran el uso
de datos observables de mercado y otros factores que los participantes en el mercado considerarian al fijar
el precio, limitando en todo lo posible el emplec de consideraciones subjetivas y de datos no abservables o
contrastables.
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En cualquier caso, cualquiera gue sea el modelo o técnica de valoracién utilizado, para determinar el valor
razonable de estas inversiones, debera tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de caracter
contingente que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de capital-riesgo,
desde el mismo momento en que se originen o se tenga conocimiento de ellos y, en especial, los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que
conduzcan a una disminucion o apreciacion permanente del valor,

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

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

- Oftros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia gue surjan o se conozcan con
posterioridad a la fecha en que se realizé la inversion y que determinen fehacientemente una
valoracion inferior o superior de las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primero de este

punto.

La Sociedad Gestora debera evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracion que utilice de
manera periédica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resulten aplicables los
precios basados en datos o indices observables de mercado.

En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracion permitan determinar el valor razonable
de la inversion con fiabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro.

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 de "Plusvalias latentes (netas efecto
impositivo)" de las cuentas de orden.

| as correcciones valorativas por deterioro y, €n su caso, su reversion, se contabilizaran como un gasto o
un ingreso, respectivamente, en el epigrafe de "Resultados y variacion del valor razonable de la Cartera
de Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. La reversion del deierioro 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.

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

Los préstamos y créditos concedidos, en su caso, por el Fondo a empresas del grupo, multigrupo vy
asociadas, que incluyen cualquier financiacion que forme parte de su objeto social principal y cuyas
condiciones contractuales dan lugar a flujos de efectivo de principal e intereses sobre el principal pendiente,
se clasifican a efectos de su valaracién como "Activos financieros a coste amortizado” y se valoran en los
términos que se establecen en el apartado 3.b.ii siguiente. No obstante, los préstamos participativos cuyos
intereses tengan caracter contingente, bien porgue se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado
al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencion de beneficios), o bien
porque se calculen exclusivamente por referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa, se
clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros a coste” y se valoran en los términos gue
se establecen en el apartado b) siguiente.
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b) Inversiones financieras
i. Clasificacion de fas inversiones financieras:

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que mantiene el Fondo, tanto a corto como a largo plazo.
Incluye, asimismo, las inversiones financieras clasificadas, en su caso, como dudosas, bien sea porque su
reembolso sea problematico o bien porque han transcurrido méas de noventa dias desde su vencimiento
total o parcial o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de
acreedores o se encuentren en situacion irreversible de deterioro. Se consideran a todos los efectos como

activos financieros.

Las inversiones financieras que durante el ejercicio 2025 ha mantenido el Fondo, se clasifican en los
siguientes conceptos:

- Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, acciones cotizadas y no cotizadas, acciones y
participaciones de otras entidades de capital riesgo, participaciones en instituciones de inversion
colectiva y otros instrumentos de patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del
grupo y asociadas, que no se tratan, a efectos contables, como instrumentos financieros. Se clasifican
a efectos de su valoracién como “Activos financieros disponibles para la venta”.

Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital inicio.
Se entiende por inversiones en capital inicio aquellas participaciones en compafitas no cotizadas con
menos de tres afios de existencia. Adicionalmenie, también se consideran capital-inicio aquellas
inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres afios de existencia, no han
obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los altimos cinco y
dichos resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta tltima definicién no podra
aplicarse transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el valor. Asimismo, las inversiones se

dividen entre:

e “De entidades objeto de capital riesgo”, las entidades financieras cuyo objeto principal
consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras
y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacién, no coticen
en e! 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 Organizacion para la Coeperacion
y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Asimismo, se incluyen las entidades extranjeras
similares, siempre que estén domiciliadas en un Estado miembro de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE) y que, cualquiera que sea su denominacion
o estatuto, ejerzan, de acuerdo con la normativa que les resulte aplicable, las actividades
tipicas de las entidades de capital-riesgo.

« “De ofras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones
cotizadas y no cotizadas, participaciones en instituciones de inversién colectiva y otros
instrumentos de patrimonio.

- Préstamos y créditos a empresas: 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. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Préstamos y partidas a

cobrar”
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i, Reconocimiento, valoracion y delerioro de las inversiones financieras

Con caracter general, ias inversiones financieras se incluyen a efectos de su valoracion en alguna de las
siguientes categorias:

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

Activos financieros disponibles para la venta: se valoran inicialmente por su valor razenable, que salvo
evidencia en contrario equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes
de transaccién explicitos directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la valoracion
inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcién y similares que, en su caso, se hubiesen
adquirido. Los cambios que se produzcan en el valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su enajenacién, se imputan, netos de su efecto impositive, directamente
en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimanio neto - Ajustes por valoracion en patrimonio neto -
Activos financieros disponibles para la venta®, hasta que el activo cause baja del balance o se
deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputard en la cuenta de pérdidas vy
ganancias. El importe de |a correccion valorativa sera calculado como la diferencia enire su valor en
libros y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacién del deterioro de esta clase de
activos se toma en consideracion el valor razonable de la inversion en |os términos que se establecen
en los parrafos siguientes. Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable de los
instrumentos de patrimonio, ta correccién valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertira
con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias y se registrara el incremento de valor razonable
directamente contra el patrimonio neto. Las correcciones valorativas por deterioro del valor se imputan
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.

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

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

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

Sin cotizar, se ha producido una caida de un 40% respecto a la valoracion inicial del activo y
si se ha producido un descenso de este de forma prolongada durante un periodo de un afio
y medio sin que se recupere el valor.

En caso de estar cotizando, si se ha producido una calda de un 40% en la cotizacion y si se
ha producido un descenso de esta de forma prolongada durante un pericdo de un afio y
medio sin que se recupere el valor.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion del valor razonable se
reconocen en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones
financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.
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Para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercadoe considerando como
tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato hébil
anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera pracio oficial de cierre.

- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas: su valor razonable es el valor de las
transacciones recientes del propic valor en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas. En aquellos casos que no se hubiesen producido
transacciones recientes y salvo mejor evidencia, el valor razonable se determina utilizando el criterio
de patrimonio neto o valor teérico contable que corresponda a las inversiones en el pafrimonio neto
del Fondo (o de! grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias y minusvalias tacitas,
netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacion con las plusvalias tacitas, se distingue entre:

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

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

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplicara el método
del coste medio ponderado por grupos homogéneos, entendiéndose por estos los valores que tienen
iguales derechos.

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

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

El valor razonable de los inversores también podra ser determinado mediante la aplicacion de otros
modelos y técnicas de valoracion generalmente aceptados en la practica. Entre los modelos y técnicas
de valoracion a utilizar se incluyen:

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

. Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.
. Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracién empleados deberan ser aprobados por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora y deberan estar debidamente documentados. Asimismo,
maximizaran el uso de datos observables de mercado y otros factores que los participantes en el
mercado considerarian al fijar el precio, limitando en todo lo posible el empleo de consideraciones
subjetivas y de datos no observables o contrastables.
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En cualquier caso, cualgquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el
valor razonable de estas inversiones, debera tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de
caracter contingente que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de
capital-riesgo, desde el mismo momento en gue se originen o se tenga conocimiento de ellos y, en
especial, los siguientes:

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

. La aparicion de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores gque planteen |a
necesidad de obtener financiacion adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus

actividades o en empresas del grupo.

. La existencia de eventuales compromisos, derechos o pacios de recompra con precic
predeterminado.

. Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan
con posterioridad a la fecha en que se realiz6 la inversion y que determinen fehacientemente
unha valoracién inferior o superior de las plusvalias tacitas mencionadas anteriormente.

La Sociedad Gestora del Fondo debera evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracion
gue utilice de manera periédica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y
resulten aplicables los precios basados en datos o indices observables de mercado.

En caso de que ningunc de los modelos y técnicas de valoracion permitan determinar el valor
razonable de la inversion con fiabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

- Las acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo se valoran al dltimo valor liquidativo
publicado por la entidad participada en el momento de la valoracién, o valor difundido por esa entidad,
o en caso de disponerse, al (ltimo valor liquidativo que se deduce de las cuentas anuales auditadas

del ejercicio.

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

Resto de activos financieros y pasivos financieros

i. Resto de activos financieros

El resto de activos financieros se desglosa, en su caso, a efectos de presentacion y valoracion en los
siguientes epigrafes del balance:

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas corrientes
bancarias o los depositos a la vista con vencimiento no superior a tres meses, siempre gue no exista
riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestion normal de la tesoreria
de 1a entidad. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar”.

Deudores: recoge, en su caso, el fotal 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 Plblicas. Asimismo, incluye, en su caso, los desembolsos exigidos a los participes,
desde la fecha que sean exigidos por el Fondo y hasta el momento en que dichos desembolsos se
hagan exigibles. Por tltimo, incluye también, en su caso, los deudores que han sido clasificados como
dudosos, bien sea porque su reembolso sea problematico o bien porque han transcurrido mas de
noventa dias desde su vencimiento total ¢ parcial, o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus
emisores se hayan declarado en concurso de acreedores o se encuentren en situacion irreversible de
deterioro. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Préstamos y partidas a cobrar”
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ii. Pasivos financieros

Los pasivos financieros, que mantiene el Fondo, se desglosan a efectos de presentacion en el epigrafe del
balance de "Acreedores y cuentas a pagar” gue recoge, en su caso, las deudas con suministradores de
servicios, incluidas las relativas a la comision de gestién que paga el Fondo a su Sociedad Gestora o por
cualquier otra prestacién de servicios, los importes pendientes de pago en la adquisicién de valores u otras
deudas con Administraciones Publicas.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en
la fecha de la recompra-, el activo financiero fransferido 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
inversién con cargo al epigrafe ‘Resultados y variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones
financieras (neto) - Detericros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y

ganancias.

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

De acuerdo can 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 las obligaciones asociadas a los mismos se hayan
extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte de este que se haya
dado de baja, y la contraprestacién pagada, incluido los costes de transaccién atribuibles y en la que se
debe recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido, se reconoce en la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

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 liquidacién. En estos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacién
y la liquidacion se trata de acuerdo con lo dispuesto en el apartado siguiente. Las compras se adeudan en
el correspondiente epigrafe del activo del balance y el resultado de las operaciones de venta se registra en
el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones financieras (neto) -
Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias, clasificandose en el epigrafe
que corresponda segun la naturaleza del activo vendido. En el momente en que las inversiones se hayan
dado de baja del activo del balance por considerarse irrecuperables, se traspasan al epigrafe “Activos
fallidos” de las cuentas de orden los importes correspondientes a las mismas.
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ji. Compromisos de compras y ventas de valores

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

fii. Créditos y préstamos a empresas

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registran a la fecha de su
contratacién o concesién, 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. de esta nota. 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.

iv. Compraventa de participaciones en otras entidades de capital-riesgo

Se contabilizan por el importe efectivamente comprometido en el epigrafe “Inversiones financieras a corto
plazo - Instrumentos de patrimonio” o “Iinversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio”,
segln corresponda, cuando se produzea la adquisicion o suscripcion del valor, teniendo en cuenta lo
establecido en el apartado ii anterior. Por los desembolsos pendientes no exigidos se reconocera una
cuenta correctora del activo correspondiente (“Inversiones financieras a corto plazo - Instrumentos de
patrimonio” o “Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio”), hasta el momento en
que dichos desembolsos sean reclamados o exigidos, en cuyo caso se reconoce un pasivo por la parte
pendiente de desembolso que se registra en el epigrafe “Deudas a corto plazo” del balance. La pare
comprometida en otras entidades de capital-riesgo, se registra, en su caso, por el importe efectivamente
comprometido en el epigrafe “Compromisos de compra de valores - De empresas objeto de capital riesgo”
0 “Compromisos de compra de valores - De otras empresas” de las cuentas de orden, segdn cumplan o no,
respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo 9 de la Ley 22/2014. De igual modo, en el
caso de que existan compromisos de venta de estas participaciones, se registran por el precio de venta
acordado en el epigrafe “Compromisos de venta de valores - De empresas objeto de capital riesgo” o
“Compromisos de venta de valores - De otras empresas” de las cuentas de orden.

Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipadc
que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados, que se recogen en el
epigrafe del balance que corresponda, segun su naturaleza.

Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Participes” del balance e incluye los importes desembolsados por
los participes, asi como los importes exigidos, recogiéndose los importes comprometidos y no exigidos en

el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido™ de las cuentas de orden. Adicionalmente, las aportaciones
exigidas y no desembolsadas se registran, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i, Comisiones y conceptos asimifados
Las comisiones de gestion, asi como otras gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento del Fondo

se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe "Otros resultados de explotacion - Comisiones satisfechas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Dentro de este tipo de gastos por comisiones, se recogen las comisiones derivadas de la gestion y
estructuracion del Fondo por su Sociedad Gestora que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros resultados
de explotacién - Comisiones satisfechas - Comision de gestion” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota
11.a}. En la medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan
a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periado de ejecucion de dichos servicios. Con independencia de
la comisién de gestién y estructuracion descritas, la Sociedad Gestora no percibe del Fondo otras
remuneraciones.

ii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre Beneficios

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

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

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. Los activos por impuesto diferido sélo
se reconacen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos. La cuantificacion de dichos actives y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias,
se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

En particular, los derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales no han dado lugar
al reconocimiento de un activo por impuesto diferido y solo se reconoceran mediante la compensacion del
gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden
compensarse se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden del Fondo.

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

1. Exencién del 99% por las rentas positivas que se obtengan en la transmision de valores representativos
de la participacién en el capital o en los fondos propios de las entidades de capital riesgo gue no cumplan
los requisitos establecidos en el articulo 21 de la Ley 2712014, siempre que la transmisién se produzca
a partir del inicio del segundo afio de tenencia computado desde el momento de adquisicion o de la
exclusion de cofizacién y hasta el decimoguinto, inclusive. En el primer afio y a partir del decimoquinto
no se aplicara exencion, salvo las 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, la aplicacion
de esta exencién quedara condicionada a que se proceda a transmitir esta participacién en un plazo no
superior a tres afos, contados desde la fecha en que se hubiera producido la admisién a cotizacién de
ésta Gltima.

2. Exencién de los dividendos y, en general, de las participaciones en beneficios percibidos de las
sociedades que las Sociedades y Fondos de Capiial Riesgo promuevan o fomenten, cualguiera que sea
el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones.
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La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, para los ejercicios iniciados a partir
del 1 de enero del 2018, elimina la limitacién temporal para fa aplicacion de bases imponibles negativas,
introduciendo una limitacion cuantitativa del 70% de la base imponible previa a su compensacion,
admitiéndose, en todo caso, un millén de euros. No obstante, lo anterior, la Ley 36/2014, de 26 de diciembre,
de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2015, establece que, con efectos para los periodos
impositivos que se inicien en el afio 2016, el porcentaje de aplicacion sera el 60% (y no el 70 % establecido
con caracter general en la Ley 27/2014 anteriormente indicada).

El Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito tributario
dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social ha
introducido la disposicion adicional decimoquinta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades establece que, en el periodo impositivo correspondiente al ejercicio 2016, la
compensacion de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores, para los contribuyentes cuyo importe
neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros durante los 12 meses anteriores a la
fecha en que se inicie el periodo impositivo, aplicaran las siguientes especialidades:

- La compensacion de bases imponibles negativas estara limitada al 50 por ciento de la base imponible
previa a la aplicacion de la reserva de capitalizacion establecida en el articulo 25 de [a mencionada
Ley 27/2014, de 27 de noviembre, y a dicha compensacion, cuando en esos 12 meses el importe neto
de la cifra de negocios sea al menos de 20 miliones de euros, pero inferior a 60 millones de euros.

- La compensacion de bases imponibles negativas estara limitada al 25 por ciento de la base imponible
previa a la aplicacion de la reserva de capitalizacion establecida en el articulo 25 de la mencionada
Ley 27/2014, de 27 de noviembre, y a dicha compensacion, cuando en esos 12 meses el importe neto
de la cifra de negocios sea al menos de 60 millones de euros.

Finalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, establece el tipo de
gravamen general del Impuesto sobre Sociedades del 25%.

Transacciones en moneda extranjera

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

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

fecha.

Las pérdidas y ganancias que resulten por diferencias de cambio en les activos financieros monetarios
mantenidos por el Fondo en moneda extranjera se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Estado de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran &f total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta
desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de
cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales caracteristicas de la informacion

contenida en ambas partes del estado:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

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

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

a) Elresultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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b) Los ingresos y gastos que, segln lo requerido por las normas de valoracidn, deban imputarse
directamente al patrimonio nete de la entidad.

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

d) El efecto impositive correspondiente.

@) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estados fotales de cambios en el patrimonio neto

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

a) Ajustes por cambios de criterio y ajustes por errores: que incluye los cambios en el patrimonio neto que
surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los estados financieros con
arigen en cambios en los criterios contables o enla correccion de errores, en su caso.

b) Total de Ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, e! total de las partidas registradas
en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢) Operaciones con participes: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas de reparto de
dividendos, ampliaciones (reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, etc.

d) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de las partidas registradas en el patrimonic neto,
como pueden ser distribucion de resultados, traspasos entre partidas del patrimenic neto y cualquier
otro incremento o disminucién del patrimonio neto.

Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se uiilizan las siguientes expresiones:

= Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por
estos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su
valor.

= Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversién ¢ de financiacién.

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

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

m) Partidas corrientes y no corrientes

El activo corriente comprendera aquellos elementos que el Fondo espera vender, consumir o realizar en ef
transcurso del ciclo normal de explotacion, aquellos otros cuyo vencimiento, enajenacion o realizacion se
espera se produzca en el plazo de un afio, asi como el efectivo y equivalentes. Los demas activos se

clasificaran como no corrientes.

Por otro lado, el pasivo corriente comprenderd aquellas obligaciones vinculadas al ciclo normal de
explotacién que el Fondo espera liguidar en el transcurso de este y las obligaciones cuyo vencimiento o
extincién se espera que se produzca en el plazo maximo de un afio. Los demas elementos del pasivo se

clasificaran como no corrientes.
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n) Provisiones y gastos
LLos administradores de la Sociedad Gestora en la formulacion de los Estados financieros diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacién es probable gue origine una salida de recursos, pero gue resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/o momento de cancelacion. El Fondo, en el desarrollo de su actividad habitual, se
encuentra sujeta a la supervision de los organismos reguladores competentes. Los Administradores de
la Sociedad Gestora prevén que como consecuencia de la accion de dichos organismos no surjan
cuestiones que tengan un impacto significativo para estos Estados Financieros.

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra o no, uno o mas eventos futuros independientes
de la voluntad del Fondo. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine
una disminucién de recursos que incorporen beneficios economicos o cuyo importe no puede ser
cuantificade con la suficiente fiabilidad.

¢) Activos contingentes: activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia estd condicionada y debe confirmarse cuandc ocurran, ¢ no, eventos que estén fuera de
control del Fondo. Los activos contingentes no se reconacen en el balance ni en la cuenta de perdidas
y ganancias, pero se informa de ellos en las Notas a los mismos siempre y cuando sea probable el
aumento de recursos gue incorporen beneficios economicos por esta causa.

4, Distribucion de resultados
La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio 2025 y la distribucién aprobada del resultado del
ejercicio comprendido entre el 27 de junio de 2024 y el 31 de diciembre de 2024, es la siguiente:
) ~ Euros
| Propuesta Aprobada
o | 2025 | 2024 @ |
Resultado del ejercicio (715.663,04) (60.735,48)
|Distribuci6n:
|4 resultados de ejercicios anteriores . 1715.683,04) (60.735,48)
| {715.663,04) (60.735,49)
5. Tesoreria y otros activos liguidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

[ ) Euros
‘. 2025 2024 |
JCuentas Corrientes
| Caceis Bank Spain 185.336,91 162.430,19
| A&G Banco o 9.250,00 A
) B ~ 194.586,91 162.430,19
Moneda:
En euros 194.586,91 162.430,1%
En moneda extranjera L - |
194.586,91 162.430,19

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fonde han devengado unos intereses de 4.184,73 euros y de 31,10
euros durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 y el gjercicio comprendido entre el 27 de junio
de 2024 y el 31 de diciembre de 2024, respectivamente, registrados en el epigrafe de “Intereses, dividendos y
rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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6. Inversiones en empresas del qrupo y asociadas

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

B [1 Euros
i 2025 2024
|_ | Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo
Clasificacién
Préstamos y partidas a cobrar - - - -
Instrumentos de patrimonio - 8.167.116,81 - -
- 8.167.116.81 - -
Naturaleza
Instrumentos de patrimonio - 8.167.116,581 - -
De entidades de capital riesgo - - - -
De ofras enfidades o - 8.167.116,81 | - -
I N i - 8.167.116,81 | - -
Moneda:
En eures - 8.167.116,81 - -
En moneda extranjera N - . - -
- 8.167.116,81 - -

i. Instrumentos de patrimonic

Las inversiones recogidas en instrumentos de patrimonio estén clasificadas como capital desarrollo. Estas se
valoran a coste de adquisicion, menos las correspondientes correcciones de valor por deterioro que en su caso
se determinen. De igual forma las plusvalias latentes netas de efecto impositivo se registran en Cuentas de
Orden ya gue se trata de una inversién en empresa del grupo.

El movimiento de las inversiones acaecido durante el ejercicio 2025 se explica a continuacion:

2025

Entidad | Saldoa 31.12.2024 Altas | Bajas Saldo a 31.12.2025
Global Virago, S.L. [ 7.262.627,81 | 726262781
Global Fagela, S.L. 903.888,00 903.888,00
Carmae Mediterranean Living, S.L. R 601,00 601,00
Total = 8.167.116,81 ) 8.167.116,81 |

El detalle al 31 de diciembre de 2025 y 2024 del saldo de la cuenta “Instrumentos de patrimonio” del balance,
atendiendo a la tipologia de |a entidad participada, la moneda de contratacion y ala admision o no a cotizacion
en Bolsa de los valores, es el siguiente:

i Euros
2025 2024
Por entidad participada
Entidades del grupo y asociadas
De las que capital inicio - -
De las gue capital desarrolle 8.167.116,81 -
8.167.116,81 -
Por moneda
En Euros 8.167.116,81 -
En meneda extranjera . -
8.167.116,81 | -
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Al 31 de diciembre de 2025, la composicién del detalle anterior era la siguiente:

) = % de | Fechade Euros
0 _ Entidad Emlc'l'f participacion | adquisicion | Importe
| Global Virago S.L. ~ | Espafia | 68% | 26.03.2025 7.262.627.81
Global Fagela, S.L. = Espafia 60% | 28.07.2025 903.888,00
. Carmae Mediterranean Living, S.L. | Espafia | 20% 01.08.2025 601,00 |
Total = 8.167.116,81

Los datos, expresados en euros, de fondos propios segdn aparecen en las cuentas anuales individuales a 31
de diciembre de 2025 de la entidad participada por el Fando incluida en el epigrafe de “Inversiones en empresas
del grupo y asociadas - Instrumentos de patrimonio”, son los siguientes:

Sociedad Capital | Reservas Otras Resultados | Ajustes por | Resultado
aportaciones de ejercicios | valoracién del gjercicio

L N 1 » | de socios | _anteriores |
| Giobal Virago, S.L. | 4.23500 | (3.535,41) 9.075.000,00 - | — | (358.673,02) |
| Global Fagela, S.L. | 3.600,00 |  (4.447,45) |  540.000,00 | -1 | (30.448,45) |

Carmae [ [

Mediterranean 3.000,00 - - ‘ - {1.463,92)
| Living S.L. S -

Global Virago, S.L.

Senjor Living Denia: La estrategia se centra en la adquisicion de cinco parcelas colindantes para el desarrollo
y explotacién de un complejo de Senior Living de mas de 300 unidades en Costa Blanca, Alicante.

A 31 de diciembre de 2025, la participada del Fondo se ha valorado a coste de adquisicion.

Global Fagela, S.L.

Flipping: La estrategia se centra en la adquisicion, reforma y venta de propiedades residenciales con alto
potencial de revalorizacion y en un corto espacio de tiempo en las principales ciudades de Espafa (y
potencialmente en Portugal).

A 31 de diciembre de 2025, la participada del Fondo se ha valorado a coste de adquisicion.

Carmae Mediterranean Living, S.L.

Operadora del Senior Living: Se constituye con el fin de capturar el valor de un negocio operacicnal en auge,
con expetiencia en negocios similares previos referentes al sector inmobiliario y turistico. Podra explotar
complejos no solo de A&G, si no también otros activos, bajo determinados parametros de no competencia.

A 31 de diciembre de 2025, la participada del Fondo se ha valorado a coste de adquisicion.

. Deudores

La composicion de |os saldos del epigrafe de Deudores al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

! Euros
— [ 2025 [ 2024 |
Clasificacion: |
Participes pendiente desembolso 1 576.186.66 :
== == | 576.186,66 -|

Al 31 de diciembre de 2025, el saldo del epigrafe de “Deudores™ se corresponde con el importe del saldo pendiente
de desembolso de algunos participes por importe de 576.186,66 euros, correspondientes a las aportaciones
solicitadas por el Fondo durante el ejercicio 2025.
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8. Acreedores y cuentas a pagar

La composician de los saldos del epigrafe de Acreedores y cuentas por pagar es el siguiente:

Euros B
2025 2024

Clasificacién:

iIComisiones pendientes de pago 69.766,3( 4.327 82

iComisién de Administracién 3.735,08 411,81

ihcreedores por resto de servicios prestados | 13.244/15 53.426,05
| 86.745,53 58.165,68

Al 31 de diciembre de 2025 y de 2024, el saldo de la cuenta "Comisiones pendientes de pago” corresponde
principalmente con el importe del saldo pendiente por pagar de la comisidn de gestién por importe de 66.760,30
euros y de 4.327,82 euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2025 y de 2024, el epigrafe de “Acreedores por resto de servicios prestados” del pasivo
del balance recoge, entre otros, los servicios profesionales relacionados con los servicios de auditoria.

9. Deudas a largo plazo

La composicion de los saldos del epigrafe de Dsudas a largo plazo al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el

siguiente:

i L Euros -
| 2025 2024
[

Clasificacidn:

Deudas por operaciones vinculadas 451 .837,3."1 A

[Crédito A&G Banco 4.363.706,05 -
| 4.815.543,38 E

Al 31 de diciembre de 2025, el saldo del epigrafe de “Deudas a largo plazo” se carrespande principalmente con
el importe de! saldo dispuesto de la linea de credito concedida por A&G Banco at Fondo con un limite de
6.800.000,00 euros. El saldo dispuesto asciende a 4.257.000,00 euros. Al 31 de diciembre de 2025 la operacién
ha devengado intereses por un importe de 108.708,05 euros registrados en el epigrafe “Gastos financieros —
Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, los cuales se encuentran pendientes de
pago en su totalidad. La direccion de la Sociedad Gestora considera que estos intereses son de mercado.

Adicionalmente, ¢l saldo restante de este epigrafe se corresponde con el importe del préstamo suscrito con
una entidad vinculada. El saldo dispuesto asciende a 450.000,00 euros. Al 31 de diciembre de 2025 la
operacidn ha devengado intereses por un importe de 3.662,38 euros registrados en el epigrafe "Gastos
financieros — Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancia, de los cuales el importe
pendiente de pago al 31 de diciembre de 2025 asciende a 1.837,33 euros.

10. Patrimonio Neto
Fondos Reembolsables
El patrimonio del Fondo esta dividido en participaciones Clase A1, Clase A2, Clase B1, Clase B2 y Clase P,
que, a excepcidn de las diferencias consignadas en relacion cen la remuneracion de la Sociedad Gestora y

demas derechos econdmicos por cada tipo de inversor, son de iguales caracteristicas, sin valor nominal, que
confieren a sus titulares en unién de los demas inversores, un derecho sobre el patrimonio del Fondo.
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Al 31 de diciembre de 2025, las aportaciones de los participes del Fondo son de 4.812.000,00 euros
formalizados en 4.812.000 participaciones nominativas. Al 31 de diciembre de 2024, las aportaciones de los
participes del Fondo son de 165.000,00 euros formalizados en 165.000 participacicnes nominativas totalmente
suscritas y desembolsadas.

La composicién de los saldos de los participes a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

= Euros
= 2025 2024
Participes Clase A1 975.000,00 -
Participes Clase A2 450.000,00 -
Participes Clase B 1.634.250,00 -
Participes Clase B2 1.422.750,00 -
Participes Clase E - -
Participes Clase P | 330.000,00 | 165.000,00 |
l 4.812.000,00 | 165.000,00 |

Los inversores que suscriban un Compromiso de inversion por un importe igual o superior a un millén guinientos
mil (1.500.000,00) euros y cuando cumplan los siguientes requisitos de forma cumulativa: (1) que su
Compromiso de Inversién lo suscriban antes de que el importe agregado de los Compromisos Totales de las
Participaciones y acciones Clase A1 de los Vehiculos Paralelos alcance un importe superior a treinta millones
(30.000.000,00) de euros y (2) que su Compromiso de Inversion lo suscriban dentro de los nueve meses
siguientes a la Fecha de Registro, suscribiran participaciones Clase A1.

Por su parte, los inversores gue suscriban un Compromiso de Inversion por un importe igual o superior a un
millén quinientos mil (1.500.000,00) euros y cuando no cumplan alguno de los requisites a cumplir
cumulativamente por los titulares de participaciones Clase A1, suscribiran participaciones Clase AZ.

Por su parte, los inversores que suscriban un Compromiso de Inversién por un importe inferior a un millén
quinientos mil {1.500.000,00) euros y que cumplan los siguientes requisitos de forma cumulativa: (1) gue su
Compromiso de Inversion lo suscriban antes de que el importe agregado de los Compromisos Totales de las
Participaciones y acciones de Clase B1 de los vehiculos paralelos alcance un importe superior a veinte millones
(20.000.000,00) de euros y (2) que su Compromiso de Inversion lo suscriban dentro de los nueve meses
siguientes a la Fecha de Registro, suscribiran participaciones Clase B1.

Los inversores gue suscriban un Compromiso de Inversidn por un importe inferior a un millén quinientos mil
{1.500.000,00) euros siempre y cuando no cumplan alguno de los requisitos a cumplir cumulativamente por los
titulares de Participaciones Clase B1, suscribiran participes Clase B2.

Las participaciones Clase E seran las asumidas por los administradores, directivos, empleados, colaboradores
u otras personas vinculadas a la Sociedad Gestora o al Asesor, previo consentimiento expreso y por escrito de
la Sociedad Gestora.

Las Participaciones Clase P seran suscritas por el Promotor del Fondo, Asesores y Gestores Financieros, S.A.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion vigente, el valor de cada participacion sera el resultado de dividir el
patrimonio del Fonde por el nimero de participaciones en circulacion ponderado por los derechos econdmicos
gue, de acuerdo con el Reglamento de Gestion, correspondan a cada clase de participacion. A estos efectos,
el valor del patrimonio del Fondo se determinara de acuerdo con las normas legales aplicables.

Actualmente el Fondo se encuentra en el periodo de colocacion, por lo que los Participes no han realizado
desembolsos del total del capital comprometido, excepto la clase P que ha desembolsado un 10% en la
constitucién del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo tiene 4.812.000,00 euros desembolsados y/o exigidos a los participes.
Al cierre del ejercicio 2025 no hay participes significativos
Al 31 de diciembre de 2024, el Fondo tiene 165.000,00 euros desembolsados por los participes de la Clase P

Al cietre de! ejercicio 2024 no hay participes significativos.
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El patrimonio total comprometide, que aparece recogido en las cuentas de orden, al 31 de diciembre de 2025
y 2024 asciende a 31.030.000,00 eurcs y 8.640.000,00 euros, respectivamente (120 y 27 participes,
respectivamente).

Durante el ejercicio 2025, se han producido llamadas de capital por importe total de 4.647.000,00 euros.

Ingresos y gastos

a} Otros resultados de explotacion - Comisiones satisfechas

Comisién de Gestion

Segiin se indica en la Nota 1, la administracion, representacion y direccion del Fondo estan encomendadas a
A&G Luxembourg AM S.A. Por este servicio, el Fondo paga una comision de gestion que se ha contabilizado
en el epigrafe “Otros resultados de explotacion - Comisiones satisfechas”.

La Sociedad Gestora percibe una Comisién de Gestion anual def 1,50% para las participaciones Clase A1,
1,70% para las participaciones Clase A2, 1,70% para las participaciones Clase B1 y un 1,90% para las
participaciones Clase B2. La Sociedad Gestora no percibira comisién de Gestion anual alguna por los
compromisos de inversion desembolsados por los inversores titulares de participaciones de Clase E y Clase P.
Dicha comisian de gestion se paga en funcion de lo siguiente:

e Durante el Periodo de Inversion, sobre el importe agregado de los Compromisos de Inversion
suscritos.

« Finalizado el Periodo de Inversion y hasta la fecha de liquidacion del Fondo, sera calculada en base
al Capital invertido Neto.

En total, el Fondo ha devengado durante el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 y durante el gjercicio
comprendido entre el 27 de junio de 2024 y el 31 de diciembre de 2024, un importe de 528.761,33 euros y
4.327.73 euros, respectivamente, por la Comision de Gestion antes mencionada.

Carried Interest

Los titulares de Participaciones Clase P tendran derecho a recibir del Fondo una remuneracion adicional (que
se devengara de conformidad con las disposiciones establecidas en el articulo 18 del Reglamento de Gestién

del Fondo.

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 y el comprendido entre el 27 de junio de 2024 y el
31 de diciembre de 2024, el Fondo no ha devengado ningtin importe por Carried Interest.

Comision de depositaria

Durante el ejercicio comprendido entre el 27 de junio de 2024 y el 31 de diciembre de 2024, el Fondo no
reconocié una comision de depositaria pagadera a Caceis Bank Spain, S.A.U. porla designacion a esta entidad
como depositario del Fondo, de acuerdo con lo establecido en el articulo 50 de la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre. Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025, el Fondo ha reconccido una comision
de depositaria que asciende a 12.000 euros.

La comisién de depositaria se calcula y se liquida trimestralmente sobre el patrimonio efectivo depositado de
la forma que sigue:

» Un 0,08% sobre el patrimonio efectivo depositado durante el periodo de inversion.

e Una vez finalizado el periodo anterior y hasta la fecha de liquidacion del Fondo, se calculara como un
0,07% sobre el patrimonio efectivo depositado.

Ademas, se establece un importe minimo anual que asciende a 12.000,00 euros, liquidable trimestralmente por
un importe de 3.000,00 euros en cada trimestre.
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b} Otros gastos de explotacion

En este epigrafe se recogen los gastos incurridos por el Fondo por jos siguientes conceptos:

Euros 1
= B | 2025 | 2024 '
Servicios de profesionales independientes 48.174,94 55.599,02
Comision de Administracion 10.234,31 -
Otros gastos 47.037,68| -1

105.446,93 | 55.599,02

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 en la cuenta “Servicios de profesionales independientes” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, se recoge, entre otros, el saldo correspondiente a los honararios de los auditores por la
realizacion de la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y 2024 por importe de 6.800,00 euros y
6.000,00 euros, respectivamente, no existiendo otros honorarios, adicionales a los de auditoria, facturados por
el auditor o por otras entidades vinculadas al mismo.

Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

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

Dias
2025 2024
Periodo medio de pago a proveedores 35,35 208,53
Ratio de operaciones pagadas 33,09 11
Ratio de operaciones pendientes de pago 56,58 22817
Importe {Euros)

2025 2024
Total pagos realizados 667.824,56 2.601,51
Total pagos pendientes 71.237,10 2491242

Adicionalmente, la Ley 18/2022 requiere incluir informacion adicional en relacién con el volumen monetario y
ntimero de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido legalmente, asi como el porcentaje
de dichas facturas sobre el total. El desglose de esta informacion se muestra en el siguiente cuadro:

- O = 2025 . 2024 |
Numero de facturas pagadas en periodo inferior al maximo
. 43 1
establecido legalmente
Porcentaje sobre el total de facturas pagadas 93,48% 100,00%
Importe en euros de facturas pagadas en periodo inferior al
maximo establecido legalmente 596.567,46 2601,51
| Porcentaje sobre el importe total pagado 89,33% 100,00%

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.
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Se consideran proveedores, a los exclusives efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en la partida
“Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo corriente del balance.

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

12. Saldos con vinculadas
A continuacion, se incluye un resumen de los saldos al 31 de diciembre de 2025 y 2024, de las operaciones
realizadas durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 y el comprendido entre el 27 de junio de
2024 y el 31 de diciembre de 2024 con entidades vinculadas:
_ ~ Euros B
o Nota 205 | 202
[Balance:
Acreedores y cuentas por pagar 6 73.501,38 5.168,17
Comision de gestién 66.7686,30 4.327,82
Comisién de depositaria 3.000,00 428,54
Comisidn de Administracién 3.735,08 411,81
|
Deudas a largo plazo 9 451.837,33
Pérdidas y ganancias:
Intereses y cargas asimiladas 3.662,38 -
[Comisiones satisfechas 11.a | 550.995,64 5.1681 T:
(Comision de gestion | 528.761,34 432782
Comision de depositaria 12.000,00 428 54/
Comision de Administracién ‘ 10.234,31 411,81
§ : I
A los efectos de esta nota se consideran partes vinculadas a la Sociedad Gestora, Sociedad Depositaria y a
los vehiculos gestionados por A&G y que son co-inversores en el mismo programa en el que invierte el Fondo.
13. Situacidn Fiscal

El Fondo tiene sujetos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (Nota 1).

Debido a la modificacién introducida por la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, el tipo general de gravamen del
Impuesto sobre Sociedades, para los periodos impositivos iniciados a partir de 1 de enero de 2018 es del 25%.
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La conciliacien del resultado contable al 31 de diciembre de 2025 con la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades es la siguiente:

[ ) Euros ]
2025 2024
Resultado contable antes de impuestos (715.663,04) (60.735,49)
Diferencias permanentes | 4 -
Resultado contable ajustado | [715.663,04) 160.735,49)
Base imponible fiscal previa (715.663,04pI (60.735,49)
Compensacion de bases imponibles negativas - i
Base imponible fiscal _1@3,94:{ : (60.735,49)
Tipo de gravamen B 25,00% 25,00%
Cuota integra i
Retenciones y pagos a cuenta - 4 1
Cuota a pagar / (devolver) e o 1

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025, el régimen fiscal de! Fondo ha estado regulado por
la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto Ley 3/2018,
de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito tributario dirigidas a la consolidacién de las
finanzas publicas y oiras medidas urgentes en materia social. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014
establece para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 una limitacién del importe de las bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la totalidad de
ésta siempre que sea igual o inferior a un millan de euros.

Las bases imponibles negativas pendientes de compensar, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, son las
siguientes:

| ___ Euros ]
Afio de origen | 2025 l 2024 |

2024 60.735.44  60.735,4¢
2025 715.663,04 B
' 776.398,53 _ 60.735,4

A 31 de diciembre de 2025, el Fondo no ha registrado importe alguno en concepto de gasto por Impuesto sobre
Sociedades y no mantiene activos y pasivos por impuesto diferido.

Gestién del riesgo y gestion del capital

La actividad del Fondo se circunscribe al objeto social establecide por la normativa especifica para las
Entidades de Capital-Riesgo. En este sentido, la propia actividad de inversién caracteristica de este tipo de
entidades conlleva el riesgo correspondiente, derivado del mayor o menor éxito en la generacion de valor en
cada inversién de |a cartera del Fondo.

Los riesgos de mercado fuera del ambito propio de la actividad caracteristica de Capital-Riesgo son bajos en
los tres ambitos, riesgo de precio, riesgo de tipo de interés y riesgo de tipo de cambio.
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En cuanto al riesgo de liquidez del Fondo, se considera bajo en relacién con las posiciones acreedoras por
gastos de este, debido a su escasa relevancia respecto de su patrimonio total y su posicién de tesoreria
recurrente.

Se considera que el patrimonio mantenido por el Fondo es adecuado para su perfil de riesgo y entorno
operativo.

A continuacion, se describen los principales riesgos asociados a la actividad del Fondo, sin que se pueda
considerar que constituye un listado exhaustivo y limitado de los riesgos a Jos que esta expuesto el Fondo.

Riesgo macroeconémico

La evolucion de las empresas en las que invierte el Fondo podra continuar estrechamente relacionada con la
situaciéon macroecondmica de Europa. En 2025, la economia de la Unién Europea mostrd una moderada
recuperaciéon respecto a los afios anteriores, en un entorno atn condicionado por tensiones geopoliticas,
incertidumbre comercial y desafios estructurales.

De acuerdo con las proyecciones mas recientes, el PIB de la eurozona habria crecido entre un 1,2% y un 1,4%
para 2025, respaldado por el aumento de los salarios reales, la resiliencia del empleo y unas mejores
condiciones financieras tras los recortes de tipos aplicados desde mediados de 2024.

A pesar de esta mejora gradual, la recuperacion siguié siendo heterogénea entre Estados Miembros y
vulnerable a factores de riesgo persistentes. Entre eltos destacan el endurecimiento del entorne comercial
global —incluido el efecto de nuevos aranceles internacionales—, ia volatilidad financiera y la continuidad de
tensiones geopoliticas

En este contexto, estos elementos podrian seguir afectando negativamente a la actividad econdémica, con
potenciales implicaciones en la rentabilidad de las inversiones del Fondo y en la evolucion de las Entidades
Participadas, especialmente en sectores sensibles al ciclo y en economias con crecimiento mas débil dentro
del bloque.

Riesgo de inversion

El valor de cualquier inversion del Fondo puede aumentar o disminuir. No existe garantia de que las inversiones
acometidas por el Fondo vayan a tener éxito y no se puede garantizar que se obtengan las rentabilidades
previstas. Puede transcurrir un plazo considerable de tiempo hasta que el Fendo haya invertido todos sus
Compromisos de Inversion.

Con caracter general, las Inversiones realizadas en empresas no cotizadas son intrinsecamente méas
arriesgadas que las inversiones en compafilas cotizadas, dado que las entidades no cotizadas son
generalmente de menor tamafio y mas vulnerables a los cambios en el mercado y tecnoldgicos dependen
demasiado de las habilidades y el compromiso de su equipo directivo para con ellas.

Las Inversiones llevadas a cabo por el Fondo en empresas no cotizadas pueden resultar dificiles de realizar.
Aunque la Sociedad Gestora no realizara Distribuciones en especie, no se puede descartar completamente la
posibilidad de que, en el momento de liquidacion del Fondo, dichas Inversiones puedan ser Distribuidas en
especie de modo que los Inversores en el Fondo se conviertan en socios minaritarios de dichas sociedades no

cotizadas.
Riesgo de tipo de cambio

El Fondo podré llevar a caba inversiones en paises gque no farman parte de la zona euro, por lo que, en dichas
inversiones, no soélo soportara el riesgo de inversion y de precio identificados en los anteriores factores de
riesgo, sino también el riesge de devaluacién de la moneda, distinta del euro, en la que se haya efectuado la
correspondiente inversion, A 31 de diciembre de 2025 no tiene exposicion al riesgo por tipo de cambio.

Riesgo derivado de la competencia para la consecucion de oportunidades de Inversion

El Fondo puede tener que competir con otros fondos o inversores para lograr oportunidades de inversion. Es
posible que se incremente la competencia por conseguir oportunidades de inversion apropiadas, lo que puede
reducir el nimero de oportunidades de inversién disponibles o afectar negativamente a los términos en que el
Fondo pueda realizar tales oportunidades de inversion.
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Riesgo de inversion en empresas emergentes

La mayoria de las Inversiones se realizaran en empresas emergenies, siendo estas inversiones
intrinsecamente mas arriesgadas que las Inversiones en compafiias mas consolidadas o de mayor tamario,
puesto gue son mas vulnerables a los cambios en el mercado y tecnolégicos al contar con menos medios para
su adaptacidn. Por ofro lado, el éxito de las citadas empresas depende especialmente de |a preparacian y del
compromiso de su equipo gestor,

Riesgo de gestion

El éxito del Fondo dependera, entre otras cosas, de la habilidad del equipo de la Sociedad Gestora para
identificar, seleccionar y realizar inversiones adecuadas. No obstante, lo anterior, no hay garantia de que las
Inversiones realizadas por el Fondo sean suficientes y tengan éxito. Asimismo, tampoco hay garantia de que
los profesionales de la Sociedad Gestora contintien prestando sus servicios en la misma durante toda la vida
del Fondo.

Riesgo de disminucion del Valor Liquidativo

Las comisiones y gastos del Fondo afectan a su Valoracion. En particular, cabe destacar que durante los
primeros afios del Fondo el impacto de dichas comisiones y gastos tiende a ser mayor y puede provocar incluso
que el valor de las Participaciones del Fondo caiga por debajo su valor inicial.

Riesgos de cambios regulatorios en el ambito de las Sociedades Participadas

Las Sociedades Participadas, dada |a politica de inversién prevista del Fondo, podran estar sujetas a normativa
urbanistica, inmobiliaria, medioambiental, de vivienda, turistica, sanitaria y/o asistencial aplicable en funcién
del tipo de activo, su localizacién y el uso especifico al que se destine. Cualesquiera cambios en dicha
normativa, 0 en su interpretacion o aplicacién por parte de las autoridades competentes, podrian afectar
negativamente al desarrollo, explotacion, rentabilidad o valor de los activos y, en consecuencia, a los resultados
de las Sociedades Parficipadas y del Fondo, asi como implicar mayores obligaciones de cumplimiento y de
suministro de informacién a las autoridades competentes.

Riesgo de falta de liquidez de las Participaciones

La duracion del Fondo es de al menos ocho afios, no pudiendo el Inversor retirar su inversion hasta la disolucidn
y liquidacién del Fondo. Ademas, las Participaciones en el Fondo no podran ser transmitidas sin el previo
consentimiento de la Sociedad Gestora, y tampoco existe un mercado de valores para las Participaciones, por
lo gue puede ser dificil para los Inversores negociar su transmisién. En consecuencia, los Inversores deben
tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir y aceptar los riesgos y fa falta de liguidez asociados con
la inversion en el Fondo.

Riesgos regulatorio, juridico y fiscal

Durante la vida del Fondo pueden producirse cambios juridicos, fiscales, reglamentarios o de interpretacion
{incluyendo los de naturaleza tributaria o reglamentaria) que pueden tener un efecto perjudicial en el Fondo,
sus Inversores, o sus Inversiones. Asimismo, no se puede garantizar que la estructura de cualquiera de las

inversiones sea eficiente desde un punto de vista fiscal para un inversor concreto, o que se obtenga el resultado
fiscal buscado.

Riesgo de incumplimiento del Inversor

En el caso de que un Inversor en el Fondo no cumpla con ia obligacion de realizar las aportaciones exigidas
por el Fondo, el Inversor puede quedar expuesto a las acciones que el Fondo pueda interponer contra &l, y que
se describen en el Reglamento.

Riesgo de conflictos de interés
Pueden producirse potenciales conflictos de interés.
Riesgo de apalancamiento

Las operaciones apalancadas, por su propia naturaleza, estan sujetas a un alto nivel de riesgo financierc.
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Riesgos derivados del cambio climatico

El objetivo del Fondo es invertir en empresas eminentemente tecnoldgicas que contribuyan a la transicion
energeética. Los proyectos de dichas empresas pueden estar sujetos a riesgos relativos al impacto del cambio
climatico y a riesgos derivados del proceso de transicion energética, que pueden ser meteorologicos, politicos,
legales, tecnolégicos o de ofra indole.

Riesgos derivados de factores ASG

El Fondo tiene como objetivo promover caracteristicas medioambientales o sociales, que deberan no perjudicar
otros objetivos de desarrollo sostenible y asegurar que las inversiones se rigen por criterios de gobernanza,
sociales y medioambientales. A este respecto, las Entidades Participadas pueden verse afectadas por
circunstancias negativas en el ambito medioambiental, social o de gobernanza, que pueden requerir al Fondo
la aportacién de recursos y la implantacion de medidas de control y andlisis de elementos ASG adicionales gue
puedan afectar negativamente, en determinadas circunstancias, a la posicion financiera de las Entidades
Participadas y/o del Fondo. Asimismo, no alcanzar la consecucion de los objetivos de sostenibilidad promovidos
por el Fondo podria impactar negativamente en las Entidades Participadas y en el Fondo, asi como en la
liquidez de las inversiones del Fondo o de sus Participaciones.

Riesgo de indemnizacion

El Fondo puede estar obligado a indemnizar a la Sociedad Gestora y determinadas personas vinculadas a ésta
de conformidad con el Reglamento, o a terceros compradores en el marco de las manifestaciones y garantias
otorgadas en el marco de una desinversién, lo que reduciria los importes dispenibles para su Distribucién.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2025, y hasta la formulacién de estas cuentas anuales, no se ha
producido ningtin hecho significativo.
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Evolucion del Fondo

Durante el ejercicio 2025, el Fondo ha centrado sus esfuerzos en la comercializacién del vehiculo para poder
alcanzar los objetivos de compromisos de capital objetivo.

Paralelamente, y en conjunto con los otros vehiculos paralelos de la esirategia, se ha trabajado en identificar
oportunidades de inversion (mas de 300 desde el inicio de la estrategia) representando un volumen de inversion
de 8.200 millones de euros, de las cuales, a 31 de diciembre habia 10 oportunidades en fase de analisis

avanzado. Durante 2025 se ha invertido en dos proyectos:

- Desarrollo y explotacién de un complejo de Senior Living en Denia, Alicante. En relacién con ello, se
ha tomado una participacién minoritaria en la sociedad operadora del acfivo.

- Estrategia de vivienda granular para la compra, reformay posterior venta de inmuebles en la Peninsula
Ibérica.

El Fondo promueve caracteristicas medioambientales y sociales, pero no tiene como objetivo una inversién
sostenible.

Principales Riesgos del Fondo

La descripcion de los principales riesgos del Fondo se incluye en la memoria de las cuentas anuales.
Modificacién de los Estatutos y el Programa de Actividades del Fondo

Con fecha 13 de marzo de 2026, se procedid a la modificacion del folleto informativo de A&G LIVING
INVESTMENTS |1, F.C.R., registrado y publicado en la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV),
quedando debidamente actualizado y depositado ante dicho organismo supervisor de conformidad con lo
establecido en la normativa vigente aplicable a los Fondos de Capital Riesgo.

Participaciones propias

El Fondo no mantiene participaciones propias en cartera al 31 de diciembre de 2025 ni ha realizado operaciones
con las mismas durante el ejercicio 2025.

Acontecimientos relevantes después del cierre del ejercicio 2025

Con posterioridad al cierre del ejercicio, y hasta el 31 de marzo de 2026, el Fondo ha adquirido dos sociedades
(Global Tremi, S.L. y Global Tikal, S.L.) para futuras inversiones, y ha depositado, en nombre de Global Tremi,
S.L., una garantia frente al Ayuntamiento de Madrid de 122.820 euros para la adquisicion de un suelo para
desarrollar un proyecto de Coliving.

Actividades en materia de investigacién y desarrollo

Durante el ejercicio comprendido entre el 1 de enero y 31 de diciembre de 2025, el Fondo no ha realizado
actividades en materia de investigacién y desarrollo.

Medio ambiente

De acuerdo con el articulo 50.1 del Reglamento Delegado (UE) 2022/1288, se incluye como anexo al informe
anua! la informacién mencionada en el articulo 11.1 y 11.2 del Reglamento (UE) 2019/2088 en el formato dela
plantilla establecida en el anexo [V de dicho Reglamento Delegado.

De conformidad con lo previsto en el Reglamento (UE) 2019/2088 de 27 de noviembre de 2019 sobre la
divulgacion de informacién relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros {"Reglamento
2019/2088", la Sociedad Gestora se encuentra obligada a divulgar determinada informacion relativa a la
sostenibilidad que se encuentra recogida en el Anexo 1l al Folleto publicado en CNMV.
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El Fondo se enmarca como un producto financiero en el sentido del articulo 8 del Reglamento 2019/2088.



