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Informe de auditoria de cuentas anuales

emitido por un auditor independiente

A los participes de A&G Sustainable Infrastructure 1l, F.C.R. por encargo de los administradores de A&G
Luxembourg AM, S.A. (la Sociedad gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de A&G Sustainable Infrastructure 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 jercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2025, asi como de
sus resultados y flujos de efectiva correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos

en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en 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 auditoria 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 periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria
de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Valoracion de las inversiones en empresas
del grupo y asociadas

El objeto social del Fondo consiste en la
inversion en otras entidades, tal y como se
define en la politica de inversidn 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 adjunias y, en ta 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 valoracién 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 de! valor de las inversiones
financieras del Fondo.

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

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

. Obtencidn de la documentacion referente a
las variaciones de las inversiones en
empresas del grupo y asociadas, durante ¢l
gjercicio 2025.

. Analisis del método de valoracion aplicado a
las inversiones, de acuerdo con las politicas
de valoracién 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
informacion incluida en las cuentas anuales
adjuntas.

Otra informacién: 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 anuales.

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

responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora
de |a 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.
Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene

el informe de gestidén concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2025 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relaciéon con las
cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas,
de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del
Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales
libres de incorreccidon 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,
seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados administradores tienen intencion de
liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

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

contiene nuestra opinién.

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

cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espaiia, 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, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusién del control interno.

J 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 fa correspondiente informacién revelada por los administradores de la

Sociedad gestora.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandones en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material,
se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.
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. 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 relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de 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, 10s riesgos considerados mas

significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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A&G SUSTAINABLE
INFRASTRUCTURE II, F.C.R.

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



A&G SUSTAINABLE INFRASTRUCTURE II, F.C.R.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Euros)
ACTIVO 2025 2024(*)
ACTIVO CORRIENTE 204.261,07 27.657,88
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes {Nota 5) 195.849,74 27.657,88

Periodificaciones -
Inversiones financieras a corto plazo - -
Instrumentos de patrimonio - -
Préstamos y créditos a empresas -
Valores representativos de deuda - -
Derivados -
Otros activos financieros -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo -
Deudores 8.411,33 -
Otros activos corrientes -

ACTIVO NO CORRIENTE 868.585,00 299.985,00

Activo por impuesto diferido - -
Inversiones financieras a largo plazo - -
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) _868.585,00 299.985,00
Instrumentos de patrimonio 868.585,00 299.985,00
De entidades objeto de capital riesgo - -
De otras entidades 868.585,00 299.985,00

Préstamos y créditos a empresas - -
Valores representativos de deuda - -
Derivados -
Otros activos financieros - -
Inmovilizado material

Inmovilizado intangible -
Otros activos no corrientes - -

TOTAL ACTIVO 1.072.846,07 327.642,88

{(*) Se presenta tnica y exclusivamente a efectos caomparativos.



A&G SUSTAINABLE INFRASTRUCTURE H, F.C.R.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PASIVO CORRIENTE

Periadificacionas

Acreedores y cuentas a pagar (Nota 7)

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

Provisiones a corto plazo

Otros pasivos corrientes

PASIVO NO CORRIENTE

Periodificaciones

Pasivo por impuesto diferido

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

Provisiones a largo plazo

Otros pasivos no corrientes

TOTAL PASIVO
PATRIMONIO NETO

FONDOS REEMBOLSABLES (Nota 8)
Capital
Escriturado
Menas: Capital no exigido
Participes
Prima de emisidén
Reservas
Instrumentos de capital propios (-)
Resultados de ejercicios anteriores (+/-)
Otras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio (+/-)
Dividendo a cuenta {-)
Otros instrumentos de patrimonioc neto

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

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

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

2025 2024{*)
143.863,87 7.339,11
143.863,87 7.339,11
143.863,87 7.339,11
928.982,20 320.303,77
928.982,20 320.303,77
1.287.500,00 365.000,00
(44.696,23) .
(313.821,57) (44.696,23)
1.072.846,07 327.642,88




A&G SUSTAINABLE INFRASTRUCTURE II, 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

Compromises con socios o participes

Otros riesgos y compromisos

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Patrimonio total comprometido (Nota 8)
Patrimonio camprometido na exigido
Activos fallidos

Pérdidas fiscales a compensar (Nota 11)
Plusvalias latentes {netas efecto impositivo)
Deterioro capital inicio grupo

Otras cuentas de orden

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

*) Se presenta Gnica y exclusivamente a efectos com arativos.
y

2025

2024(*)

 17.521.017,80

9.225.000,00
7.937.500,00

358.517,80

17.521.017,80

4.729.696,27

2.525.000,00
2.160.000,00

44.696,27

4.729.696,27




A&G SUSTAINABLE INFRASTRUCTURE I, F.C.R.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE At EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2025

(Euros}
2025 2024(*)

Ingresos financieros (+) 1.219,00 538,00
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados (Nota 5) 1.219,60 538,00
Otros ingresos financieros - -
Gastos financieros (-) - - -

Intereses y cargas asimiladas -

Otros 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 - -
Otras inversiones financieras - -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (+/-) - -
Deterioros y p2rdidas de inversiones financieras (-/+) - -
Diferencias de cambio (netas) {+/-) - -
Otros resultados de explotacién (142.587,58) (1.107,00)
Comisiones y otros ingresos percibidos (+) 12.777,22 - -
e asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo - -
Otras comisiones e ingresos 12.777,22 -
Comisiones satisfechas (-) (Nota 9) (155.364,80! 11.107,00)
Comisién de gestion (141.912,80) (546,60)
Otras comisiones y gastos 113.452,00) _ (560.40)
MARGEN BRUTO (141.368,58) (569,00
Gastos de personal (-) - -
Otros gastos de explotacién (-) {(Nota 9) (172.452,29) (44.127,23)
Amortizacion del inmovilizado {-} - -
Excesos de provisiones (+) - -
RESULTADO DE EXPLOTACION _ 1313.821,57} _(44.696,23)
Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado (+-) - -
Deterioro de resto de activos (neto) (+/-) - -
Otros (+/-) - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS _ 1313.821,567) [44.696,23)
Impuesto sobre beneficios (-) (Nota 11) - -
(313.821,57) {44.696,23)

RESULTADO DEL EJERCICIO

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




A&G SUSTAINABLE INFRASTRUCTURE I, 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 RECONOQOCIDOS
{Euros)

2025 2024(*)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {313.821,57) 144.696,23)

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

Transferencias a |la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta -
Otros ingresos f gastos
Por coberturas de flujos de efectivo -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Efecto impositivo

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (313.821,57) (44.696,23)

(*) Se presenta dnica y exclusivamente a efectos comparativos.
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A&G SUSTAINABLE INFRASTRUCTURE i, F.C.R.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE Al EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2025
(Euros)

2025 2024{*})

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION |185.708,14) 137.357.12|
Resultado del ejercicio antes de impuestos (313.821,57} (44.696,23)

Ajustes del resultado [1.21800 (53800
Amortizacién del inmovilizado - -
Correcciones valorativas por deterioro
Variacion de provisicnes
Imputacian de subvencicnes
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado -
Resultados por bajas y enajenacionss de instrumentas financieros - -
Ingresos financiercs (1.219,00) {538,000
Gastos financieros - -
Diferencias de cambio
Variacién de valor razenable en instrumentos financieros -
Oiros ingresos y gastos -

Cambios en el capital corrisnte 128.11343 7.338,11
Periadificaciones -
Deudores y olrag cuentas a cobrar {8.411,33} -
Acreedores y ofras cuentas a pagar 1368.524,76 7.33%.11
QOtros pasivos corrientes -
Otros activos y pasivos no corrientes -

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 1.219,00 538,00
Pagos de intereses =.
Cobros de dividendos -
Cobros de intereses 1.219,00 53800
Cobros / pagos por impuesto sobre beneficios .
Otros Cobres f pagos

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION |568.600,00) 1299.985,00|

Pagos por inversiones 568.600,00) 2099.585,00)

Inversiones financieras (299.985,00)
Empresas del grupo y asociadas (568.600,00)

Inmaovilizado intangible
inmaovilizadse material
Otras activos financieros
Otros activos

Cobros por desinversiones -
Inversiones financieras
Empresas del grupc y asocizdas
Inmovilizado intangible
Inmovilizade material
Ctros activos financieros
Ctros activos

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 92250000 365.000,000
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio - 922.500,00 N 365.000 000
Emisian de insirumentos de patrimonio 922.500,00 365.000,000

Amartizacion de instrumentos de patrimonio
Adquisicién de instrumentos de patrimonio prepic
Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio
Subvencicnes, donaciones y legados recibidos

Cobros y pagos por nstrumentas de pasivo financiere — -
Emisién de deudas con entidades de crédito
Emisién de deudas con empresas del grupo y asociadas -
Emisisn de otras deudas
Devolucidn y amortizacion de deudas con entidades de crédito
Devolucidn y amortizacion de deudas con empresas del grupo y asociadas -
Devolucién y amortizacion de otras deudas -
Pagos por dividendos y remuneracicnes de otros instrumentos de patrimonio

Efecto de [as variaciones de los tipos de cambio P -
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 168.191,86 27.657,88
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 27.657,88
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio 185.849,74 27.657,88

(*) Se presenta unica y exclusivamente a efectos comparativos.
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Resefia del Fondo

AZG Sustainable Infrastructure I, F.C.R. (en adelante el Fondo) se constituyd el 12 de julio de 2024, siendo
inscrita en el Registro Administrativo de fondos de capital-riesgo de la Comision Nacional del Mercado de
Valores (en adelante, CNMV) el 13 de septiembre de 2024 con el nimero 492. Su operativa se encuentra
sujeta, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la gque se regulan las
entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado {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 domicilio social del Fondo se encuentra en Paseo de la Castellana 92, 28046, Madrid.

La direccién, administracion y gestion del Fondo estan 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 representacién, 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 8 afios. Adicionalmente, la Sociedad Gestora podra solicitar la
aprobacién de hasta 2 prorrogas adicionales a la duracion del Fondo, por periodos sucesivos de 1 afio cada
uno. Cada una de dichas 2 prorrogas adicionales previstas en este parrafo debera ser aprobada por decision
de la Sociedad Gestora.

El objeto principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y de naturaleza no inmobiliaria, cuyos valores, en el momento de latoma de participacién, 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 Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico
(OCDE). De conformidad con lo establecido en la normativa legal reguladora de los Fondos de Capital Riesgo,
también tendran la consideracién de empresas no financieras aquellas entidades cuya actividad principal sea
la tenencia de acciones o participaciones emitidas por entidades pertenecientes a sectores no financieros.
Asimismo, de conformidad con lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, el Fondo podra extender
su objeto principal a la inversion en valores emitidos por empresas Cuyo activo esté constituido en mas de un
50% por inmuebles, siempre que al menos los inmuebles representen el 85% del valor contable total de los
inmuebles de la sociedad participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de los
valores, al desamollo de una actividad econémica en los términos previstos en la legislacién aplicable.
Adicionalmente, el Fondo podra tomar 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
Union Europea o del resto de los paises miembros de la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo
Econémicos {(OCDE), siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacién dentro de los doce
meses siguientes a la toma de la participacion. Para el desarrollo de su objeto principal, ei Fondo podra facilitar
préstamos participativos, asi como otras formas de financiacién, en este Gltimo caso Unicamente para
sociedades participadas que formen parte del coeficiente obligatoric de inversion, todo ello de conformidad con
la normativa legal reguladora de los fondos de capital-riesgo.

El Fondo, por su condicién de producto con objetivo de inversion sostenible, de conformidad con el Articulo 9
del Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 scbre la
divulgacion de informacién relativa a la sostenibilidad en el sector de servicios financieros (SFDR), tiene como
principal objetivo sostenible fomentar una transicion energética sostenible y exitosa, a la vez que apoya una
descarbonizacién de la economia para 2050 de manera directa o indirecta mediante la inversion en compafiias
que desarrollen o promuevan herramientas o tecnologias innovadoras y nueves modelos de negocio. Portante,
ias Inversiones objetivo del Fondo seran compaifiias cuyo modelo de negocio o actividad se enfoque en evitar
o minimizar la emision de gases de efecto invernadero (GEI) en aquellos sectores con mayor exposicién a este
tipo de emisiones, como el sector energetico, de movilidad e industrial. EI Fondo también podra invertir en
compafiias promotoras y desarrolladoras de tecnologias y soluciones que fomenten y habiliten de manera
directa o indirecta los objetivos de transicién energética, la descarbonizacion y la economia circular, en estos y
otros segmentos y sectores como el de agricultura y alimentacion, las infraestructuras, el inmobiliaric o el

forestal.
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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 capital riesgo.

Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

b)

Constitucion con un patrimonio minimo de un millén seiscientos cincuenta mil euros (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 LECR) en los siguientes activos:

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

Préstamos participativos a empresas gue 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 activo 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 través 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 entenderdn incluidas en el coeficiente obligatorio de inversion la concesion de financiacion
que cumpla los requisitos de las letras b) y ©) anteriores, la inversidn en acciones y participaciones en el
capital de empresas no financieras que cotizan o se negocian en un segundo mercado de una holsa
espafiola, en un sistema multilateral de negociacion espafiol o en mercados equivalentes de otros paises
y la concesién de préstamos participativos a las mismas. A tales efectos se consideraran aptos los
mercados gue cumplan simultdneamente 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 pequefias y medianas empresas.

¢) Estar situado en Estados miembros de la Union 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
Accion Financiera Internacional sobre el Blanqueo 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
a cotizacion en un mercado no incluido en el apartado anterior, dicha participacion podra computarse
dentro del coeficiente obligatorio de inversion durante una plaza méxima de tres afios, contados desde la
fecha en que se hubiera producido la admision a cotizacion de esta dltima Transcurrido el plazo sefialado,
dicha participacién debera computarse dentro del coeficiente de libre disposicion. Lo anterior se aplicara
asimismo cuando la entidad de capital-riesgo tenga concedido un préstamo participativo a dicho tipo de
entidad.

E1 coeficiente obligatorio de inversion debera cumplirse al finalizar cada ejercicio social.
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- Se podra invertir hasta el 100 por cien de su activo computable sin incumplir el coeficiente obligatoric 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, sera preciso gue las propias
entidades o sus sociedades gestoras estén establecidas en Estados miembros de la Union Europea o en
terceros palses, siempre que dicho tercer pais no figure en la lista de paises y territorios no cocperantes
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 que, cualguiera que 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 fa Ley.

De igual forma, las EGR no podran invertir mds del 25 por 100 de su activo invertible (esto es, el patrimonio
comprometido mas el endeudamiento recibido y menos las comisionas, cargas y gastos maximos
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 abligatorio
anteriormente mencionado podra ser incumplido:

i) Durante los fres 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 desinversién
caracteristica del coeficiente obligatorio que provogue su incumplimiento, siempre y cuando
nao existiera incumplimiento previo.

i) Cuando se produzca una ampliacion de capital con aportacion de nuevos recursos en una
Sociedad de Capital Riesgo o una nueva aportacion de recursos a los Fondos de Capital
Riesgo, se podra incumplir &l 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 'a citada ampliacién o aportacion. Este limite temporal podra calcularse para
las Sociedades de Capital Riesgo desde la fecha de desembolso de! capital correspondiente
a la ampliacion siempre gue el desembolso se produzca dentro de los 6 meses posteriores a
la ampliacién de capital.

Al 31 de diciembre de 2025 el Fondo fiene dispensa del cumplimiento de estos coeficientes dado gue no ha
transcurrido mas de tres afos desde la inscripei6n en el registro de la CNMV.

Caceis Bank Spain, S.A. ha sido designada 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 la Sociedad, esta no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones
o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con su patrimonio,
su situacion financiera y sus resultados. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medioambientales.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacién financiera aplicable al Fondo

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

a) El Codigo de Comercio y la restante legislacion 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 & 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 4/20186, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores;
y otras normas de obligado cumplimiento aprebadas 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 modificaciones 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 situacién financiera y de los
resultados del Fondo.

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

d} Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

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 Circular 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 Comisién 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 292 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 la veracidad de los flujos de efectivo incorporados en el estado de flujos de efectivo.

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

Principios confables

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

Aspecios ctiticos de la valoracién y estimacion de Ia incertidumbre

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

De acuerdo con lo anterior, los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que no se generan dudas
acerca de la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento como consecuencia de la actual
situacién sacial, econémica y geopolitica y su posible evolucién en el corta 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 informacién

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 ejercicio comprendido entre el
12 de julic 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 patimonio neto del ejercicio 2024 no reflejan un afio completo de actividad.

1"
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Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance de situacion, de la cuenta de peérdidas y ganancias, del estado de
cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para
facilitar su comprensién, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién
desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

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

Correccitn de Errores

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

Cambios en Criterios Contables

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

Responsabilidad de Ia Informacién y Estimaciones Realizadas

La preparacién de las Cuentas Anuales exige que se hagan juicios de valor, estimaciones y asunciones que
afectan a la aplicacién 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 periado de la revision y futuros, si la revisién les afecta.

Al margen del proceso de estimaciones sisteméaticas y de su revision periddica, se llevan a término
determinados juicios de valor entre los que destacan los relativos a la evaluacion del eventual deterioro de
activos, y de provisiones y pasivos contingentes.

La informacién contenida en estas Cuentas Anuales es responsabilidad del Consejo de Administracion de
la 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 actives, 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 estimacién del Impuesto sobre Sociedades. (Nota 11).

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de [a mejor informacion disponible en la fecha
de formulacién de estas Cuentas Anuales sobre los hechos analizados, es posible gue acontecimientos que

puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas 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.
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Nermas de registro y valoracién

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

a) Inversiones en empresas del grupo, muitigrupo y asociada - Instrumentos de patrimonio

Incluye 1a 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
"Activos financieros a coste".

Se consideran "entidades dependientes” o "empresas de! 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
ain, siendo inferior o nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros accionistas, se otorga al
Fondo dicho control. Se entiende por control el poder de gobernar las politicas financieras y operativas de una
entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

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

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

- El Fondo participa en la empresa, ¥

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

Asimismo, la existencia de influencia significativa se podré evidenciar a través de cualguiera de las siguientes
vias:
- Representacién en el consejo de administracion u drgano equivalente de direccioén de la empresa
participada;

- Participacién en los procesos de fijacion de politicas;

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

- Suministro de informacién técnica esencial.

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

i Clasificacion de las empresas del grupo, muligrupo 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 Fonde 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, multigrupo y asociadas pueden
clasificarse, en caso de que correspanda, como capital-inicio. Se entiende por inversiones en capital inicio
aquellas participaciones en compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente,
también se consideran aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres afios
de existencia, no han obtenido resultados positivos durante un pericdo de dos afios consecutivos en los
altimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experic independiente. Esta ultima definicidn
no podra aplicarse transcurridos tres afios desde |a inversion inicial en el valor,
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ii. Valoracion de las empresas del grupo, mulfigrupo y asociadas y registro contable

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 gue otorgan control sobre [a
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 valoracién inicial, el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que
hubieran adquirido.

Posteriormente, se valoran por su coste menos, en su casg, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro. E! importe de la correccion valorativa sera caloulado como la diferencia entre 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. 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 nete 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

valoracién.
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 tasacién independiente inscrita en el
Registro Oficial del Banco de Espafia, y siempre que subsistan en el momento de la valoracion.

by Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupo consolidado, 0 que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que soélo
podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la 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 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 segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna férmula
valorativa de general aceptacién, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el capital de
sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el correspandiente derecho o se hagan efectivas

dichas operaciones.

También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de fa entidad en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al dltimo efercicio
cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para calcular
el valor tedrico contable.
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El valor razonable de los inversores también podra ser determinado mediante la aplicacién 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
aplicacién de métodos y técnicas 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 valoracion empleados deberan ser aprobados por el 6rgano de administracion 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 empleo de consideraciones subjetivas y de datos no observables o

contrastables.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracién utilizado, para determinar el valor
razonable de estas inversiones, debera tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de caracter
contingente que puedan alterar o fransformar ef 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 |os 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 gue 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.

_  Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan ¢ se conozcan con
posterioridad a la fecha en que se realizé la inversidn y que determinen fehacientemente una
valoracion inferior o superior de las plusvalias 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 periddica, empleando como referencia en caso de que esten disponibles y resulten aplicables los
precios basados en datos o indices observables de mercado.

En caso de gue ninguno de los modelos y técnicas de valoracién 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 (véase Nota 8).

L as correcciones valorativas por deterioro y, en su ¢aso, su reversion, se contabilizaran como un gasto o
un ingreso, respectivamente, en el epigrafe de "Resultados y variacién del valor razonable de la Cartera
de Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros de la inversién gue
estaria en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el deterioro del valer.

Para el caso de las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que sean clasificadas como
capital inicio, tal y como se define en el apartado i anterior, cuando existe dictamen del Consejo de
Administracién de la Sociedad Gestora certificando que se esté 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.
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- Los préstamos y créditos concedidos, en su caso, por el Fondo a empresas del grupo, multigrupo y
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 valoracion 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 interes fijo o variable condicionado
al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien
porque se calculen exclusivamente por referencia a la evolucion de la acfividad de la citada empresa, se
clasifican a efectos de su valoracion como “Activos financieros a coste” y se valoran en los términos que
se establecen en el apartado b) siguiente.

b) Inversiones financieras
f. Clasificacion de las 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 porgque su
reembolso sea problematico o bien porque han transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento
total o parcial o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de
acreedores o se encuentren en situacion irreversible de deterioro. Se consideran a todos los efectos como

activos financieros.

las inversiones financieras que durante el gjercicio 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 ofras 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 valoracion 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 aguellas participaciones en compafiias no cotizadas con
menos de tres afos de existencia. Adicionalmente, también se consideran capital-inicio aquellas
inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres afios de existencia, no han
obtenido resultados pasitivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los Gltimos c¢inco y
dichos resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta dltima definicién no podra
aplicarse transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el valor. Asimismo, las inversiones se

dividen entre:

+ “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 patticipacién, no coticen
en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente
de Ia Union Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacién
y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Asimismo, se incluyen las entidades extranjeras
similares, siempre que estén domiciliadas en un Estado miembro de la Organizacion para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (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 financiacion a empresas participadas gue formen parte de
su objeto social principal. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Préstamos y partidas a

cobrar”
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ii. Reconocimiento, valoracion y deteriora de las inversiones financieras

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

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

- Activos financieros disponibles para la venta: se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo
evidencia en contrario equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes
de transaccion explicitos directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la valoracién
inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su ¢aso, 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 enajenacion, se imputan, netos de su efecto impositivo, directamente
en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonio neto - Ajustes por valoracién en patrimonio neto -
Activos financieros disponibles para la venta”, hasta que el activo cause baja del balance o se
deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara en la cuenta de pérdidas y
ganancias. El importe de la correccién valorativa sera calculado como la diferencia entre su valor en
libros y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacion del deterioro de esta clase de
actives se toma en consideracion el valor razonable de 1a inversion en los términos que se establecen
en los parrafos siguientes. Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable de los
instrumentos de patrimonio, la correccion 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 patrimenio 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 que 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 motivadas 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 medic sin que se recupere €l valor.

En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacion y si se
ha producido un descenso de esta de forma prolongada durante un periodo 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 gue exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.
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Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

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

- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas: 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 y salvo mejor evidencia, el valor razonable se determina utilizando el criterio
de patrimonio neto ¢ valor te6rico contable que corresponda a las inversiones en el patrimonio neto
del Fondo (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias y minusvalias tacitas,
netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacian con las plusvalias tacitas, se distingue entre:

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

d) Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que sélo
podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccion, hayan sido
identificadas y calculadas en el momento de la adguisicion y subsistan en el de la valoracidn
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 homogeéneos, 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 ef importe de venta de derechos
preferentes de suscripcion o la segregacién de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula
aplicando alguna formula valorativa de general aceptacién, disminuyen el valor razonable de las
participaciones en el capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el
correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas operaciones.

También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la entidad en la que se invierie esten
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al ditimo
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 podré 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
aplicacién de métedos y técnicas recenocidos.

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

Los modelos y técnicas de valoracion 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, cualquiera que sea el modelo o tecnica de valoracion utilizade, 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 gue
conduzcan a una disminucion o apreciacién permanente del valor.

. La aparicion de problemas financieros ¢ de negocio del emisor de los valores que planteen la
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 pactos de recompra con precio
predeterminado.

. Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan
con posterioridad a la fecha en que se realiz la inversion y que determinen fehacientemente
una valoracion 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
que utilice de manera periddica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y
resulten aplicables los precios basados en datos o indices observables de mercado.

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

- Las acciones y participaciones en ofras entidades de capital-riesgo se valoran al ultimo 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 gjercicio.

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

Resto de activos financieros y pasivos financieros

i. Resto de activos financiercs

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

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas cortientes
bancarias 0 los depadsites 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 Ia entidad. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar”.

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Publicas. 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 titimo, incluye también, en su caso, los deudores que han sido clasificados como
dudosos, bien sea porque su reembolso sea problemético o bien porque han transcurrido mas de
noventa dias desde su vencimiento total o parcial, o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus
emisores se hayan declarado en concurso de acreedores o se encuentren en 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, gue mantiene el Fondo, se desglosan a efectos de presentacion en el epigrafe del
balance de “Acreedores y cuentas a pagar’ que recoge, en su caso, las deudas con suministradores de
servicios, incluidas las relativas a la comision de gestién que paga el Fondo a su Saciedad Gestora o por
cualquier otra prestacion de servicios, los importes pendientes de pago en la adquisicidn 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 esta condicionado por la forma en que
se traspasan a terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se fransfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de acfivos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en
la fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre
la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualgquier 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 detericro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de |a cartera de inversiones
financieras (neto) - Deterioros 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 con lo anterior, los activos financieros, o parte de los mismos, solo se dan de baja del balance
cuando expiren o se hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando 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 contraprestacion 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 liquidacion. En estos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la confratacion
y la liquidacion se trata de acuerdo con Io dispuesto en el apartado siguiente. Las compras se adeudan en
el correspondiente epigrafe de! 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 momento en que las inversiones se hayan
dado de baja del activo del balance por considerarse irrecuperables, se traspasan al epigrafe “Activos
fallidos” de las cuentas de orden los importes correspondientes a las mismas.
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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 vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos de compra de valores” o “Compromisos
de venta de valores” de las cuentas de orden, seg(n su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

iii, Crédifos y préstamos a empresas

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

Se contabilizan por el importe efectivamente comprometido en el epigrafe “Inversiones financieras a corto
plazo - Instrumentos de patrimonio” o “Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio”,
segln corresponda, cuando se produzca la adquisicién o suscripcion del valor, teniendo en cuenta lo
establecido en el apartado ii anterior. Por los desembolsos pendientes no exigidos se reconocerd una
cuenta correctora del activo correspondiente (“Inversiones financieras a corto piazo - 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 parte
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”
o "Compromisos de compra de valores - De otras empresas” de las cuentas de orden, segun cumplan o no,
respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo 9 de la Ley 22/2014. De igual modo, en el
caso de gue 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 liquidados por anticipado
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 significatives utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
recenccimiento de sus ingresos y gastos:

i. Comisiones y conceptos asimilados
Las comisianes de gestion, asi como ofros 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 gestidon 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
9.4). En la medida en que tienen su ofigen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan
a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios. Con independencia de
la comision de gestion y estructuracion descritas, la Sociedad Gestora no percibe del Fondo oftras
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 reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por €l impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y 1a
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 impueste diferido sélo
se reconocen en fa medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos. La cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de modificacicnes en las normas tributarias,
se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

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 sélo se reconoceran mediante la compensacién 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 2712014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y que, en sintesis, son los siguientes:

1. Exencion del 99% por las rentas positivas que se obtengan en la transmision de valores representativos
de la participacion en el capital o en los fondos propios de las entidades de capital riesgo que no cumplan
los requisitos establecidos en el articulo 21 de la Ley 27/2014, siempre que |a transmision se produzca
a partir del inicio del segundo afio de tenencia computado desde el momento de adquisicion o de la
exclusidn de cotizacion y hasta el decimoquinto, inclusive. En el primer afio y a partir del decimoquinto
no se aplicara exencidn, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el caso
de que la entidad participada acceda a la cotizacion en un mercado de valores regulado, la aplicacién
de esta exencién quedara condicionada a que se proceda a transmitir esta participacion en un plazo ne
superior a tres afios, contados desde la fecha en que se hubiera producido la admision a cotizacién de
ésta Gltima.

2. Exencion de los dividendos y, en general, de las participaciones en beneficios percibidos de las

sociedades qgue las Sociedades y Fondos de Capital Riesgo promuevan o fomenten, cualquiera 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 2016, elimina la limitacién temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas,
introduciendo una limitacién cuantitativa del 70% de la base imponible previa a su compensacion,
admitiéndose, en todo caso, un millén de euros. No obstante, lo anterior, [a 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 afic 2016, el porcentaje de aplicacion sera el 60% (y no el 70 % establecido
con caracter general en fa Ley 27/2014 anteriormente indicada).

El Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito tributario
dirigidas a la consolidacién de las finanzas piblicas 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 pericdo impositivo, aplicaran las siguientes especialidades:

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

- Lacompensacion de bases imponibles negativas estara limitada al 25 por ciento de la base imponible
previa a la aplicacion de la reserva de capitalizacién 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 nete
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 Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominades 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 transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa

fecha.

Las pérdidas y ganancias que resulten por diferencias de cambio en los activos financieros menetarios
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 el 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 €l estado total de
cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales caracteristicas de la informacién
contenida en ambas partes del estado:

Estados de inaresos y gastos reconocidos

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

b) Los ingresos y gastos gue, segun lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto de fa entidad.

¢) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en [as normas
de valoracién adoptadas.

d) El efecto impositivo correspondiente.

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

Estados totales de cambios en el pairimonic netc

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los movimientos habidos en
el patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen, en su Gaso, en cambios en los criterios contables y
en correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo
y al final de! ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos
habidos en funcién 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
origen en cambios en los criterios coniables o en la correccién de errores, en su caso.

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

c) 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 patrimonio neto,
como pueden ser distribucién de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier
otro incremento o disminucion del patrimonio neto,

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

= Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por
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 otfras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

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

= Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

m) Partidas corrientes y no corrientes

El activo corriente comprendera aquellos elementos que el Fondo espera vender, consumir ¢ realizar en el
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

clasificardn como no corrientes.
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Por otro lado, el pasivo corriente comprendera aquellas obligaciones vinculadas al ciclo normal de
explotacion que el Fondo espera liquidar en el transcurso de este y las obligaciones cuyo vencimiento o
extincion se espera que se produzca en el plazo maximo de un afio. Los demas elementos del pasivo se
clasificaran como no corrientes.

n} Provisiones y gastos

Los administradores de la Sociedad Gestora en la formulacicn de los Estados financieros diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que 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
materializacién futura esta condicionada a que ocurra o no, unc o mas eventos futuros independientes
de la voluntad del Fondo. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable gue origine
una disminucién de recursos que incorperen beneficios econdémicos o cuyo importe no puede ser
cuantificado con la suficiente fiabilidad.

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

Distribucién de resultados

|

La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 y la distribucion
aprobada del resultado del gjercicio comprendido entre el 12 de julio de 2024 y el 31 de diciembre de 2024, es

la siguiente:
| a - Euros B
Propuesta | Aprobada

= — 2025 2024

Resultado del ejercicio {313.821,57) (44.696,23)

Distribucion:

A resultados de ejercicios anteriores | (313.821,57)| (44.696,23)|
) | (313.821,57) {44.696,23)|

5. Tesoreria y otros activos liguidos eguivalentes

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

| Eurcs -

' 2025 2024
Cuentas Corrientes
_Caceis Bank Spain 195.849,74 27.657,88
= 195.849,74 27.657,88
Moneda:
En euros 195.849,74 27.657 88
En moneda extranjera ki = .

_ ~195.849,74 27.657,88
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La cuenta corriente mantenida por el Fondo ha devengado intereses en el gjercicio terminado el 31 de diciembre
de 2025 y el comprendido entre el 12 de julio de 2024 y el 31 de diciembre de 2024 por importe de 1.219,00
euros y de 538,00 euros, respectivamente, registrados en el epigrafe de “Intereses, dividendos y rendimientos
acumulados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Inversiones en empresas del grupo v asociadas a largo plazo

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

| = Euros — )
L 2025 B 2024
Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo
Clasificacion
Préstamos y partidas a cobrar - - - - |
Instrumentos de patrimonio /. - 868.585,00 | - =i
- 868.585,00 | - - |
Naturaleza ' '
Préstamos y créditos a
empresas ) ) )
Instrumentos de patrimenio 868.585,00
De entidades de capital |
resgo B i ) |
De otras entidades = 868.585,00 —— -1 -
- 868.585,00 | - -l -
Moneda: —————
En eurcs - 868.585,00 -
En moneda extranjera - - -
- 868.585,00 - -

i. Instrumentos de patrimonio

Las inversiones recogidas en instrumentos de patrimonio estan clasificadas como capital desarrollo. Estas se
valoran a coste de adquisicion, menoes 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 que se trata de una inversién en empresa del grupo.

El movimiento de las inversiones acaecido durante el ejercicio 2025 se explica a continuacion (durante el
ejercicio 2024 no se presentaron movimientos):

| 2025

| Entidad Saldo a 31.12.2024 | Altas | Bajas Saldo a 31.12.20256 ‘

ASIRCQS.L. = — 568.600,00 | | - 568.600,00

| Dehesa Partners, S.L. o 299.985,00 -] - 299.985,00
Total _ - 868.586,00 | - | 868.585,00
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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 la entidad participada, la moneda de contratacién y a la admisién o no a cotizacion
en Bolsa de los valores, es el siguiente:

CE—— _ Euros S—
e = S 2028 2024
Por entidad participada
Entidades del grupo y asociadas
De las que capital inicio = T
De las que capital desarrollo 868.585,00 - |
868.585,00 -
Por moneda
En Euros 868.585,00 -
En moneda extranjera - | | —
N - 868.585,00 == -

Al 31 de diciembre de 2025, la composicion del detalle anterior era la siguiente:

. - % de - . Fecha de
Entidad Domicilio | participacién Tipo Acciones adquisicién
ASIRGQS.L. "~ Espafia | 100% Participaciones sociales | 08.06.2025
| Dehesa Partners, S.L. " Espafia l 1,53% Paricipaciones sociales 24.10.2024

|.os datos, expresados en euros, de fondos propios segin aparecen en las cuentas anuales individuales a 31
de diciembre de 2025 de la entidad participada por el Fondo incluida en el epigrafe de “Inversiones en empresas
del grupo y asociadas - Instrumentos de patrimonic”, son los siguientes:

| Sociedad Capital Reservas Otras Resultados | Ajustes por | Resultado
aportaciones de ejercicios | valoracion del ejercicio
| ] de socios _| anteriores B
ASIRGQ,SL |  3.60000| (354298 |  5865.000.00 | - - - | 1166.875,45)
Dehesa [ [
Partners, sL. 1.102.500,00 (3.944,90) . 28.195,00_! (549.165{)0) | - (469.793,00)
ASIRGQ S.L.

AS|I RGQ §.L.es la plataforma del fondo dedicada a la regeneracion de agua residual, ofreciendo solucicnes
de abastecimiento a concesionarios de diferente perfil {agricola, industrial, urbano, recreativo...). Fundada a
finales de 2024 por Altanea, socio del fondo en esta compariia, como respuesta al RDL 1085/2024, que abrid
la oportunidad de participacién de inversores privados en el sector de la regeneracion hidrica.

Su plan de negocio esta basado en la constitucion de una cartera de proyectos operativos con concesiones
firmadas a largo plazo, complementado con ofras lineas de actividad (servicics de ingenieria y proyectos de
regeneracion a dlientes industriales). Actualmente cuenta con 190 proyectos en desarrollo activo.

Al 31 de diciembre de 2025, la participada del Fondo se ha valorado en base al coste de adguisicién, teniendo

en cuenta el precio de la transaccion reciente. El valor de la inversion asciende a 568.600,00 euros a fecha de
cierre.
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Dehesa Partners S.L.

Dehesa Partners S.L. es una compafiia espafiola dedicada a la agregacién de rentas derivadas de terrenos
arrendados a proyectos de energias renovables. Se presenta como una empresa de servicios tanto a los
promotores de proyectos, como a los propietarios de los terrenos, a los cuales adquiere los derechos
contractuales mediante delante de rentas o compra de los contratos para obtener un flujo de caja estable y
recurrente. Actualmente cuenta con contratos en Espana, pero su objetivo geogréafico se amplia también a Italia
y Portugal.

Al 31 de diciembre de 2025, la participada del Fondo se ha valorado en base al coste de adquisicion. El valor
de la inversion asciende a 299.985,00 euros a fecha de cierre. A 31 de diciembre de 2025 se ha reclasificado
a Inversiones en empresas del Grupo, puesto que la participacion global de los fondos gestionados por A&G
Luxembourg AM S.A. es del 90% sobre la participada ademas de contar con representacion en el Consejo de
Administracion de [a participada.

Acreedores y cuentas a pagar

La composicion de los saldos del epigrafe de Acreedores y cuentas par pagar es el siguiente:

T _Euros |
| — | 2025 | 2024 |
Clasificacion: |
Comisicnes pendientes de pago 28.455,76 546,60
Comision de Administracion 3.849,75 -
Acreedores por resto de servicios prestados | — 111.558,404 6.792,51

143.863,91 7.339,11

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el saldo de la cuenta "Comisiones pendientes de pago” corresponde al importe
del saldo pendiente por pagar de la comision de gestion.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el epigrafe de “Acreedores por resto de servicios prestados” del pasivo del

balance recoge, entre otros, el saldo correspondiente servicios profesionales relacionados con los servicios de
auditoria por importe de 6.800 y 6.000 euros, respectivamente.

Patrimonio Neto

Fondos Reembolsables

El patrimonio del Fondo esta dividido en participaciones Clase A, Clase B, Clase E y Clase P, que, a excepcion
de las diferencias consignadas en relacién con la remuneracion de la Sociedad Gestora y demas derechos
economicos 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.

Al 31 de diciembre de 2025 y de 2024, las aportaciones de los participes del Fondo son de 1.287.500,00 euros
y 365.000,00 euros formalizados en 1.287.500 y 365.000 participaciones nominativas fotalmente suscritas y
desembolsadas, respectivamente.

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

' ' Euros
2025 . 2024
Participes Clase A 300.000,00 -
Participes Clase B 457.500,00 -
Participes Clase E | - -
[Participes Clase P | 530.000,00 | 365.000,00
1.287.500,00 | 365.000,00
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Los inversores que suscriban un Compromisc de inversion por un importe igual o superior a un millén quinientos
mil (1.500.000,00) euros suscribiran participaciones Clase A.

Por su parte, [os inversores que suscriban un Compromiso de Inversion por un importe inferior a un millén
quinientes mil (1.500.000,00) euros suscribiran participaciones Clase B.

Las participaciones Clase E seran las asumidas por l0s administradores, directivos, empleados, colaboradores
u otras persenas vinculadas a fa Sociedad Gestora o al Asesor previo consentimiento expreso y por escrito de
la Sociedad Gestora.

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

De acuerdo con el Reglamento de Gestion vigente, el valor de cada participacion serd el resultado de dividir el
patrimonio del Fondo por el ndmero de participaciones en circulacién ponderado por los derechos economicos
que, de acuerdo con el Reglamento de Gestion, correspondan a cada clase de participacién. A estos efectos,
el valor del patrimonio del Fondo se determinaréa de acuerdo con las normas tegales aplicables.

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo tiene 23 participes con una aportacion total de 1.287.500,00 euros. Al
cierre del ejercicio 2025 hay un participe significativo, SOLARFUN RENEWABLE ENERGY EUROPE B.V,, con

un porcentaje de participacion del 23,30%.

Al 31 de diciembre de 2024, el Fendo tenia 7 participes con una aportacién total de 365.000,00 euros. Al cierre
del ejercicio 2024 no hay participes significativos.

El patrimonio tota!l comprometido, que aparece recogido en las cuentas de orden, al 31 de diciembre de 2025
y 2024 asciende a 9.225.000,00 euros y 2.525.000,00 euros, respectivamente.

Durante el ejercicio 2025, se han producido |lamadas de capital por importe total de 922.500,00 euros.

9. Ingresos y gastos

a) Oftros resultados de explotacién - Comisiones satisfechas

Comision de Gestion

Segin se indica en la Nota 1, la administracion, representacién y direccion del Fondo estén 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 del 1,70% para las participaciones Clase Ay un
1,90% para las participaciones Clase B. La Sociedad Gestora no percibira comisién de Gestion anual alguna
par los compromizos de inversidn desembolsados por los inversores titulares de participaciones de Clase Ey
Clase P (Nota 8). Dicha comision de gestion se paga en funcién de lo siguiente:

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

e Finalizado el Periodo de Inversion y hasta la fecha de liquidacion del Fondo, sera calculada como el
resultado de sumar el Coste de Adguisicion de las Inversiones realizadas por el Fondo menos el Coste
de Adquisicion de las Inversiones ya desinvertidas en su totalidad o la parte de dicho coste
correspondiente a una desinversion parcial menos el Coste de Adquisicién de Sociedades de Cartera
que hubieran sido liquidadas y menos el coste de la depreciacion de una Inversién en mas del 50%
de su Coste de Adquisicion, incluyendo, a efectos aclaratorios, el coste de una depreciacion total e
irreversible, tomando como fecha de referencia para las anteriores magnitudes el primer dia natural
del semestre correspondiente.

En total, el Fondo ha devengado durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 y el comprendido

entre el 12 de julio de 2024 y el 31 de diciembre de 2024, un importe de 141.912,80 euros y 546,60 euros,
respectivamente, por la Comisidn de Gestion antes mencicnada.
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Carried Inferest

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 19 del Reglamento de Gestién

del Fondo).

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 y el comprendido entre el 12 de julio de 2024 y el 31
de diciembre de 2024, el Fondo no ha devengado ningan importe por Carried Interest.

Comisién de depositaria
Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 y el comprendido entre el 12 de julic de 2024 y el 31
de diciembre de 2024, el Fondo ha reconocido una comisién de depositaria pagadera a Caceis Bank Spain,

S.A.U. por importe de 12.000,00 euros y 560,44 euros, respectivamente, por la designacién 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.

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.

« 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 minime anual que asciende a 12.000,00 euros, liquidable frimestralmente por
un importe de 3.000,00 euros en cada trimestre.
b) Otros gastos de explotacién

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

| | Euros

, i 2025 | 2024

|Ser\ricios de profesionales independientes 35.143,10 3552572

Comisién de Administracion 21.033,87 -

Otros gastos 1 16.276,02I 8.601,51
172.452,99| - 44.127,23

Al 31 de diciembre de 2024 en la cuenta “Servicios de profesionales independientes” de la cuenta de pérdidas
y ganancias se recoge, entre otros, el saldo relativo a los honorarios de los auditores por la realizacién de la
auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y 2024, por importe de 6.800,00 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.

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

A continuacion, se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de b
de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucidn del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién a incorporar en la memoria
de las cuentas anuales en relacién con el periodo medic de pago a proveedores €n operaciones comerciales.
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Dias
2025 2024
Periodo medio de pago a proveedores 47,06 14,06
Ratio de operaciones pagadas 52,07 12,95
Ratic de operaciones pendientes de pago 40,28 4599
B Importe (Euros)
] 2025 2024 )
Total pagos realizados 185.108,07 37.344,68
| Total pagos pendientes 136.997,26 1.292,55

Adicionalmente, la Ley 18/2022 requiere incluir informacién adicional en relacién con el volumen monetario vy
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 informacién se muestra en el siguiente cuadro:

I_ B 2025 2024
Namero de facturas pagadas en periodo inferior al maximo 34
establecido legalmente
Porcentaje sobre el total de facturas pagadas N 100% | =
Importe en euros de facturas pagadas en periodo inferior al
g . 185.106,07
maximo establecido legalmente
Porcentaje sobre el importe total pagado 100%

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

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en 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 proveedory el pago material de |la operacion.

10. Saldos con vinculadas

A continuacion, se incluye un resumen de los saldos al 31 de diciembre de 2025 y 2024 de las operacicnes
realizadas durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 y el comprendido entre el 12 de julio de
2024 y el 31 de diciembre de 2024 con entidades vinculadas:

Nota — Euros _ =
B 2025 2024

[Balance:

creedores y cuentas por pagar 7 32.305,51 546,64
Comisién de gestion 28.455,74 546,60
Comision de depositaria - 0,04
Comision de Administracién 3.849,75 -
Pérdidas y ganancias: [
Comisiones satisfechas 9.a 174.946,67 1.107,00
Comision de gestion 141.912,80 546 60
Comision de depositaria 12.000,00 560,40

Comision de Administracion 21.033,87| =
|
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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.

Situacién Fiscal

El Fondo tiene sujetos a inspeccién 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%.

La conciliacion del resultado contable al 31 de diciembre de 2025 y 2024 con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades es la siguienie:

___EBuwos |
B 2025 | 2024

Resultado contable antes de impuestos (313.821,57) (44.696,23)
Diferencias permanentes ; J
Resultado contable ajustado 1313.821 ,57;]  (44.696,23)
|[Base imponible fiscal previa {313.821,57 (44.696,23)
Compensacion de bases imponibles negativas : 4 -
Base imponible fiscal (313.821,57) q44.696,231
[Tipo de gravamen | 25,00%)| 25,00%
Cuota integra [ — 1 -

Retenciones y pagos a cuenta | {

(Cucta a pagar [ (devolver} 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 ambito tributario dirigidas a la consolidacion de las
finanzas pablicas y otras medidas urgentes en materia social. Adicionalmente, el articulo 26 de fa Ley 27/2014
establece para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 una limitacion del importe de las bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de |a totalidad de
ésta siempre que sea igual o inferior a un millon de euros.

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

L ~ Euros il
Ahnodeorigen| 2025 | 2024 |
2024 44.696,23 44,696,234
2025 313.821,57] EJ

358.517,80|  44.696,23

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.
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12. Gestién del riesgo y gestién del capital

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

Los riesgos de mercado fuera del &mbito 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.

En cuanto al riesgo de liquidez del Fondo, se considera bajo en relacion con las posiciones acreedoras por
gastos de este, debido a su escasa relevancia respecto de su patrimonic total y su posicién de tesorerfa

recurrente.

Se considera que el patrimonio mantenido por e! Fondo es adecuade 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 los que esta expuesto el Fondo.

Riesgo macroecondmico

La evolucién de las empresas en las que invierte el Fondoe podra continuar estrechamente relacionada con la
situacién macroecondmica de Europa. En 2025, la economia de la Union Europea mostré una moderada
recuperacion respecto a los afios anteriores, en un entorno adn 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 emplec y unas mejores
condiciones financieras tras los recortes de tipos aplicados desde mediados de 2024.

A pesar de esta mejora gradual, la recuperacion siguio siendo heterogénea entre Estados Miembros y
vulnerable a factores de riesgo persistentes. Entre ellos destacan e! endurecimiento del entomo 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 econdmica, con
potenciales implicaciones en la rentabilidad de las inversiones del Fondo y en la evolucién 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 inversién 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 Fondo haya invertido todos sus
Compromisos de Inversion.

Con caracter general, las Inversiones realizadas en empresas no cotizadas son intrinsecamente mas
arriesgadas que las inversiones en compafiias 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 ef 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 liquidacién del Fondo, dichas Inversiones puedan ser Distribuidas en
especie de modo que los Inversores en el Fondo se conviertan en socios minoritarios de dichas sociedades no

cotizadas.
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Riesgo de tipo de cambio

El Fondo podra llevar a cabo inversiones en paises que no forman parte de la zona euro, por lo gque, en dichas
inversiones, no s6lo soportara el riesgo de inversion y de precio identificados en los anteriores factores de
riesgo, sino también el riesgo de devaluacién de la moneda, distinta del euro, en la que se haya efectuado la

correspondiente inversién.
Riesgo derivado de la competencia para la consecucion de oportunidades de Inversién

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 inversion disponibles o afectar negativamente a los términos en gue el
Fondo pueda realizar tales oportunidades de inversion.

Riesgo de inversién en empresas emergentes

La mayorfa de las Inversiones se realizaran en empresas emergentes, siendo estas inversiones
intrinsecamente mas arriesgadas que las Inversiones en compafiias mas consolidadas o de mayor tamaiio,
puesto que son mas vulnerables a los cambios en el mercado y tecnoldgicos al contar con menos medios para
su adaptacion. Por ofro lado, el éxito de las citadas empresas depende especialmente de ia preparacion 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 exito. Asimismo, tampoco hay garantia de que
los profesionales de la Sociedad Gestora contintien prestando sus servicios en la misma durante toda ia vida

del Fondo.
Riesgo de disminucién del Valor Liguidativo

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 &mbito de las Sociedades Participadas

Las Sociedades Participadas, dada la palitica de inversién prevista del Fondo, podran estar sujetas a regulacion
del sector de la energia, medioambiental u otras regulaciones que podrian tener un impactc negativo en la
viabilidad o resultados de sus negocios y operaciones. Asimismo, el caracter regulado de determinadas
actividades o negocios del sector de la energia y la transicion energética podria suponer la obligacion de revelar
informacion de las Sociedades de Cartera o del Fondo a las autoridades competentes, que la Sociedad Gestora
o los inversores deberan facilitar,

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 disolucion
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 que puede ser dificil para los Inversores negociar su transmision. En consecuencia, los Inversores deben
tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir y aceptar los riesgos y la falta de liquidez asociados con
la inversién 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, 0 que se obtenga el resultado

fiscal buscado.
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Riesgo de incumplimiento del Inversor

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

Riesgo de confiictos 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 financiero.

Riesgos derivados del cambio climatico

El objetivo del Fondo es invertir en empresas eminentemente tecnolégicas que contribuyan a la transicién
energética. 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 meteorolégicos, politicos,
legales, tecnologicos o de otra Indole.

Riesgos derivados de factores ASG

El Fondo tiene como objetivo la realizacion de inversiones sostenibles, que ademas de promover un objetivo
sostenible y de transicion energética deberan no perjudicar otros objetivos de desarrollo sostenible y asegurar
que las inversiones se rigen por criterios de gobernanza, sociales y medicambientales. A este respecto, las
Entidades Participadas pueden verse afectadas por circunstancias negativas en el ambito medicambiental,
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 que puedan afectar negativamente, en determinadas
cireunstancias, a la posicién financiera de las Entidades Participadas y/o del Fondo. Asimismo, no alcanzar la
consecucion de los objetivos de sostenibilidad promovidos par 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 indemnizacién
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 desinversion, lo que reduciria los importes disponibles para su Distribucion.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posteriotidad al 31 de diciembre de 2025, y hasta la formulacion de estas cuentas anuales, no se ha
producido ningun hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria.
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Evolucidn del Fondo

A&G Sustainable Infrastructure II, F.C.R., se constituyd el 12 de julio de 2024, conforme a lo establecido en la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre por la que se regulan las entidades de capital riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado
y sus sociedades gestoras (la "LECR").

El Fondo se inscribié el 13 de septiembre de 2024 en ef Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, bajo el nimero 492.

Se ha firmado en enero un contrato de crédito con A&G Banco, S.A.U. con un limite de 6.800.000,00 euros, si
bien no se han realizado disposiciones de la misma todavia.

Durante el 2025 se han realizado tres cierres adicionales a inversores (abril, junio y noviembre), captando
capital entre inversores por un total de 6.700.000,00 euros en el afio. Esto sitia al fondo con un capital
comprometido total de 9.225.000,00 euros a cierre de afio. Adicionalmente, el fondo tanzé en junio su primer
capital call, para un desembolso total del 10%

En cuanto a inversiones, en e! 2025 se han ejecutado dos inversiones: AS!I RGQ, S.L. (16 de julio de 2025) ¥

Aventum (23 de diciembre de 2025). Estas inversiones han sido seleccionadas de entre més de 320
oportunidades identificadas a cierre de afio, de las cuales se han analizado cerca de 90.

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

No se han producido modificaciones posteriores a la constitucion del Fondo.

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 2024
Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun aspecto significativo a comentar.

Actividades en materia de investigacién y desarrollo

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025, el Fondo no ha realizado actividades en materia de
investigacion y desarrollo.

Medio ambiente

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2024 no existe ninguna
partida que deba ser incluida en un documento aparte de informacion medioambiental.

Informacién en materia de sostenibilidad

De acuerdo con el articulo 50.1 del Reglamento Delegado (UE) 2024/1288, se incluye como anexo al informe
anual [a Infermacién mencionada en el articulo 11.1 y 11.2 del Reglamento (UE) 2019/2088 en el formato de la
plantilla establecida en el anexo IV de dicho Reglamento Delegado.
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De conformidad con lo previsto en el Reglamento (UE) 2019/2088 de 27 de noviembre de 2019 sobre la
divulgacién de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros ("Reglamento
2019/2088"), la Sociedad Gestora se encuentra obligada a divuigar determinada informacion relativa a la
sostenibilidad que se encuentra recogida en el Anexo Il al Folleto publicado en CNMV.

El Fondo se enmarca como un producto financiero en el sentido del articulo 9 del Reglamento 2019/2088.



