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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido por un Auditor
Independiente

A los accionistas de
TAHO CAPITAL, S.C.R,, S.A.

Opinién con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales de TAHO CAPITAL, S.C.R., S.A. (la Entidad), que comprenden el
balance de situacién a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, excepto por los posibles efectos de la cuestiones descritas en la seccién
Fundamento de la opinién con salvedades de nuestro informe, las cuentas anuales adjuntas expresan,
en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la
Entidad a 31 de diciembre de 2025, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2.a) de la memoria) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién con salvedades

Tal como se indica en la nota 5.a) de la memoria adjunta, al 31 de diciembre de 2025 la Entidad
mantenia inversiones correspondientes a instrumentos de patrimonio de entidades de capital riesgo
registradas en el epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo-Instrumentos de Patrimonio” del
balance adjunto, todas ellas categorizadas como “Activos financieros disponibles para la venta”, por un
importe de 5.604 miles de euros. A la fecha de este informe no hemos dispuesto de informacién
financiera auditada correspondiente al ejercicio 2025 de varias entidades que al 31 de diciembre de
2025 figuran registradas en las cuentas anuales adjuntas por un importe de 2.084 miles de euros. En
consecuencia, no hemos obtenido evidencia de auditoria suficiente y adecuada que nos permita
determinar los efectos que, de haber dispuesto de dicha informacion, pudieran haberse puesto de
manifiesto sobre los valores por los que figuran registradas dichas inversiones en las cuentas anuales
adjuntas.

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

Somos independientes de la Entidad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segin 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 opinién con salvedades.

Oficinas en: Alicante, Barcelona, Bilbao, Madrid, Malaga, Valencia, Vigo

Forvis Mazars Auditores, S.L.P. Domicilio Social: C/ Diputacié, 260 - 08007 Barcelona
Registro Mercantil de Barcelona, Tomo 30.734, Folio 212, Hoja B-180111, Inscripcién 12, N.I.F. B-61622262
Inscrita con el nimero S1189 en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC)
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccidn 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 opinion por separado sobre esos riesgos.

Excepto por las cuestiones descritas en la seccion Fundamento de la opinion con salvedades, hemos
determinado que no existen otros riesgos mas significativos considerados en la auditoria que se deban
comunicar en nuestro informe.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacién es responsabilidad del administrador tnico de la Entidad y no forma parte integrante de las
cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, salvo por la limitacion al
alcance indicada en el parrafo siguiente, la informacién que contiene el informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su contenido y presentacion son conformes a la
normativa que resulta de aplicacion.

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

Responsabilidad del administrador Unico en relacién con las cuentas anuales

El administrador unico es el responsable de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Entidad, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Entidad en Espania, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

TAHO CAPITAL, SCR, SA.
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En la preparacion de las cuentas anuales, el administrador Gnico es el responsable de la valoracién de
la capacidad de la Entidad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si el Administrador Unico tiene intencién de liquidar la
Entidad 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
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

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 Espaiia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones 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 Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

o 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
opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas elevado que en el
caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del
control interno.

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

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacién revelada por el administrador Unico de la Entidad.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por el administrador Unico de la Entidad, del
principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Entidad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una 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 la Entidad deje de ser una empresa en funcionamiento.

TAHO CAPITAL, S.CR., SA.
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o 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 el administrador Gnico de la Entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién al administrador tnico de la

Entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

Madrid, 30 de junio de 2026

Forvis Mazars Auditores, S.L.P. JAUDITORZ=S
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BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(en euros)

002667729

ACTIVO

Nota

31/12/2025

31/12/2024

ACTIVO CORRIENTE

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
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

Otros activos corrientes

ACTIVO NO CORRIENTE
Activos 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

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
Inmovilizado material
Inmovilizado intangible

Otros activos no corrientes

5.a

5.b

125.390,22

67.875,00

125.091,72
200,00

98,50

67.501,28

373,72

5.604.404,07

4.711.681,60

73.071,49

5.604.404,07

4.638.609,11

5.604.404,07
5.604.404,07

4.638.609,11
4.638.609,11

TOTAL ACTIVO

5.729.794,29

4.779.556,60

(*) Datos no auditados. Se presenta tinica y exclusivamente a efectos comparativos
Las Notas 1 a 18 de la Memoria adjunta forman parte integrante de estas cuentas anuales
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CLASE 82
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31/12/2025 31/12/2024
PASIVO CORRIENTE 770.012,38 731.159,93
Periodificaciones 7.b 12.325,63 11.908,82
Acreedores y cuentas a pagar 7.a 51.078,33 16.984,75
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto 7.
plazo 706.608,42 702.266,36
Deudas a corto plazo - -
Provisiones a corto plazo - -
Otros pasivos corrientes - -
PASIVO NO CORRIENTE 2.147,27 1.484,25
Periodificaciones - -
Pasivos por impuesto diferido 2.147,27 1.484,25
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo
plazo - -
Deudas a largo plazo - -
Provisiones a largo plazo - -
Otros pasivos no corrientes - -
TOTAL PASIVO 772.159,65 732.644,18
PATRIMONIO NETO 4.957.634,64 4.046.912,42
Fondos reembolsables 9 4.347.364,35 3.673.350,53
Capital 3.515.000,00 2.015.000,00
Escriturado 3.515.000,00 2.015.000,00
Menos: capital no exigido - -
Participes - -
Prima de emision - -
Reservas 1.384.085,27 3.216.486,27

Instrumentos de capital propios

Resultados de ejercicios anteriores

Otras aportaciones de socios

Resultado del ejercicio

Dividendos a cuenta

Otros instrumentos de patrimonio neto

Ajustes por valoracién en patrimonio neto
Activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto

Otros

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

(1.558.135,74)

1.006.414,82

610.270,29

610.270,29

(1.558.135,74)

373.561,89

373.561,89

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

5.729.794,29

4.779.556,60

(*) Datos no auditados. Se presenta Gnica y exclusivamente a efectos comparativos

Las Notas 1 a 18 de la Memoria adjunta forman parte integrante de estas cuentas anuales
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002667731

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO:

Avales y garantias concedidos
Avales y garantias recibidos
Compromisos de compra de valores
De empresas objeto de capital riesgo
De otras empresas

Compromiso de venta de valores

De empresas objeto de capital riesgo
De otras empresas

Resto de derivados

Compromisos con socios o participes
Otros riesgos y compromisos

OTRAS CUENTAS DE ORDEN:
Patrimonio total comprometido
Patrimonio comprometido no exigido

12

12

1.262.810,28

1.262.810,28

3. 515.000,00
3.515.000,00

5.804.530,09

5.804.530,09

11.253.244,50
2.015.000,00

Pérdidas fiscales a compensar - 238.245,50
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) - 8.999.999,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 4.777.810,28 17.057.774,59

(*) Datos no auditados. Se presenta anica y exclusivamente a efectos comparativos
Las Notas 1 a 18 de la Memoria adjunta forman parte integrante de estas cuentas anuales
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE

2025
(en euros)
Nota 31/12/2025 31/12/2024
Ingresos financieros 1.187.378,01 5.442,07
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 1.187.086,85 4.957,89
Otros ingresos financieros 291,16 484,18
Gastos financieros (7.592,68) (6.240,86)
Intereses y cargas asimiladas 8 (7.592,68) (6.240,86)
Otros gastos financieros - -
Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones (1.846,62) (186.338,31)
Resultados por enajenaciones (neto) 5.b - (173.146,49)
Instrumentos de patrimonio - -
Valores representativos de deuda - -
Otras inversiones financieras - -
Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros - -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras - -
Diferencias de cambio (netas) (1.846,62) (13.191,82)
Otros resultados de explotacion 11 (55.000,00) 31.827,24
Comisiones y otros ingresos percibidos - 86.827,24
De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo -- --
Otras comisiones e ingresos - -
Comisiones satisfechas 11 (55.000,00) (55.000,00)
Comisién de gestion (50.000,00) (50.000,00)
Otras comisiones y gastos (5.000,00) (5.000,00)
MARGEN BRUTO 1.122.938,71 (155.309,86)
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién 11 (69.540,11) (82.451,38)
Amortizacién del inmovilizado - -
Exceso de provisiones - -
RESULTADO DE EXPLOTACION 1.053.398,60 | (237.761,24)
Deterioro y resultado por enajenaciones del
inmovilizado
Deterioro de resto de activos (neto) 5.b (18.370,69) | (1.320.374,50)
Ganancias por enajenaciones 5.669,01 -
Otros
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.040.696,92 | (1.558.135,74)
Impuesto sobre beneficios (34.282,10) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.006.414,82 | (1.558.135,74)

Las Notas | a 18 de la Memoria adjunta forman parte integrante de estas cuentas anuales
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002667733

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2025

Y 2024
(en euros)

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Nota

31/12/2025

31/12/2024

Otros

Efecto impositivo

Otros

Efecto impositivo

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Por valoracién instrumentos financieros

Por valoracion de instrumentos financieros

Total de ingresos y gastos reconocidos

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto

1.006.414,82

(1.558.135,74)

236.708,40

501.879,35

310.442,91

(73.734.,51)

445.513,02

56.366,33

1.243.123,22

(1.056.256,39)

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

Capital
escriturado

Capital

exigido

Reservas

Resultado de
ejercicios
anteriores

Resultado del
ejercicio

Ajustes
valoracion

Total

A.SALDO, 1 ENERO
DE 2024

2.015.000,00

3.216.486,27

(128.317,46)

5.103.168.81

[. Total ingresos y gastos
reconocidos

I1. Distribucién de
dividendos

IIL. Operaciones con
$0Ci0S 0 propietarios

1. Aumento y reduccion
de capital

IV. Distribucioén de
resuftados

V. Otros

3.216.486,27

(1.558.135,74)

(3.216.486,27)

501.879,35

(1.056.256,39)

(3.216.486,27)
3.216.486,27

B. SALDO, 31 DE
DICIEMBRE DE 2024

2.015.000,00

3.216.486,27

(1.558.135,74)

373.561,89

4.046.912,42

I. Total ingresos y gastos
reconocidos

I Distribucion de
dividendos

1I. Operaciones con
S0cios o propietarios

1. Aumento y reduccion
de capital

1V. Distribucion de
resultados

V. Otros

1.500.000,00

(332.401,00)

(1.500.000,00)

(1.558.135,74)

1.006.414,82

1.558.135,74

236.708,40

1.243.123,22

(332.401,00)

C. SALDO, 31 DE
DICIEMBRE DE 2025

3.515.000,00

1.384.085,27

(1.558.135,74)

1.006.414,82

610.270,29

4.957.634,64

Las Notas 1 a 18 de la Memoria adjunta forman parte integrante de estas cuentas anuales
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31

DE DICIEMBRE DE 2025
(en euros)

Notas 31/12/2025 31/12/2024
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
I. Resultado del gjercicio antes de impuestos. 1.040.696,92 (1.558.135,74)
2. Ajustes del resultado. (518.475,14) 1.508.021,35
b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-) 18.370,69 1.320.374,50
f) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-), (5.669,01) 173.656,24
g) Ingresos financieros (-) (1.187.378,01) (5.442,07)
h) Gastos financieros (+) 7.592,68 6.240,86
J) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-) - -
k) Otros ingresos y gastos (-/+). 648.608,51 13.191,82
3. Cambios en el capital corriente. 33.818,36 (62.046,44)
a) Existencias (+/-) - -
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) (275,22) 714275
¢) Otros activos corrientes (+/-) - -
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 34.093,58 (69.189,19)
f) Otros activos y pasivos no corrientes (+/-) - -
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion, (34.282,10) (20.480,47)
a) Pagos de intereses (-) - -
b) Cobros de dividendos (+). - -
d) Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (+/-) (34.282,10) -
¢) Otros pagos (cobros) (-/+) - (20.480.47)
3. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 521.758,04 (132.641,30)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por inversiones (-) 5 (1.126.586,63) (1.474.379,48)
a) Empresas del grupo y asociadas - -
7. Cobros por desinversiones (+) 120.463,89 4.490,25
a) Empresas del grupo y asociadas - -
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (1.006.122,74) (1.469.889,23)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio - -
a) Emision de instrumentos de patrimonio (+) 9 - -
b) Amortizacion de instrumentos de patrimonio (-) - -
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 876.202,76 702.266,36
a) Deudas con entidades de crédito (+) - -
b) Deudas con empresas del grupo y asociadas (+) 876.202,76 702.266,36
11. I"agog por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de (332.401,00)
patrimonio -
a) Dividendos (-) (332.401,00) -
12. Flyjos de efectivo de las actividades de financiacion 543.801,76 702.266,36
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (1.846,62) (13.191,82)
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 57.590,44 (913.455,99)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 67.501,28 980.957,27
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 6 125.091,72 67.501,28

Las Notas 1 a 18 de la Memoria adjunta forman parte integrante de estas cuentas anuales
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i

TAHO CAPITAL, S.C.R., S.A.
MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCIICO FINALIZADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2025

1. ACTIVIDADES

TAHO CAPITAL, S.C.R., S.A. (en adelante la Sociedad, la “SCR” o la “ECR?”) fue constituida el 1 de diciembre
de 2022 con la denominacion TAHO CAPITAL, S.A. por una duracién indefinida. El 13 de febrero de 2023 los
accionistas de la Sociedad aprueban modificar los Estatutos Sociales de la Sociedad con el objetivo de adaptarlos
a la normativa de Sociedades de Capital Riesgo, dando comienzo sus operaciones como sociedad de capital riesgo
el dia en que se produjo su inscripcion en el Registro de Entidades de Capital Riesgo de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (C.N.M.V), esto es, el 28 de abril de 2023, con el niimero 514.

La Sociedad tiene por objeto la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de
naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacién no coticen en el primer mercado de
Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises
miembros de la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE).

Asimismo, la Sociedad podraé realizar actividades de inversion en valores emitidos por empresas cuyo activo esta
constituido en mds de un 50% por inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el 85% del
valor contable total de los inmuebles de la entidad participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el
tiempo de tenencia de valores, al desarrollo de una actividad econémica en los términos previstos en la Ley sobre
el Impuesto sobre la Renta de las Personas fisicas, del impuesto de sociedades, sobre la renta de no residentes y
sobre el patrimonio.

No obstante, la Sociedad podré igualmente extender su objeto principal a la toma de participaciones temporales
en empresas no financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente a la Union Europea o del resto de paises miembros de la OCDE, siempre y cuando tales
empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma de participacion.

Por otra parte, la Sociedad podrd también invertir a su vez en otras entidades de capital-riesgo conforme a lo
previsto en la normativa.

Para el desarrollo de su objeto social principal, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos, asi como otras
formas de financiacion, en este ultimo caso Unicamente para sociedades participadas que formen parte del
coeficiente obligatorio de inversion. Asimismo, podran realizar actividades de asesoramiento dirigidas a las
empresas que constituyan el objeto principal de inversion de las entidades de capital-riesgo, estén o no participadas
por la Sociedad.

Su operativa se encuentra sujeta principalmente a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que
se regulan las entidades de capital-riesgo (ECR), otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversiéon Colectiva.

Las normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo serdn las contenidas en la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la C.N.M.V,, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las entidades de capital-riesgo, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las
entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital Riesgo, Plan
General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de aplicacion.

Para las cuestiones que no estén especificamente reguladas en esta Circular, se aplicara la normativa contable
espafiola vigente compatible con el Plan General de Contabilidad.
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Los aspectos mas significativos en relacién con los requerimientos legales para las Sociedades de capital- riesgo
son los siguientes:

a) El patrimonio comprometido minimo de las SCR, en el momento de su constitucion, sera de 1.200.000 euros

b) Debera mantener un coeficiente de inversion obligatorio cuyas caracteristicas son:

* Ademds de cumplir con la politica de inversiones establecida en sus Estatutos, debera mantener, como
minimo, el 60% de su activo computable invertido en acciones u otros valores o instrumentos financieros
que puedan dar derecho, directa o indirectamente, a la suscripciéon o adquisicién de acciones o
participaciones en el capital de aquellas empresas que son objeto de su actividad, asi como a préstamos
participativos a empresas que se encuentren dentro de su &mbito de actividad principal, cuya rentabilidad
esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de modo que sea nula si la empresa no obtiene
beneficios.

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

» También se entenderan incluidas en el coeficiente obligatorio de inversion las acciones o participaciones
en el capital de empresas no financieras que cotizan o se negocian en un segundo mercado de una bolsa
espafiola, en un sistema multilateral de negociacion espafiol o en mercados equivalentes de otros paises
y la concesioén de préstamos participativos a las mismas.

¢ En el caso de que una Entidad de Capital Riesgo tenga una participacién 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 inversién durante un plazo méximo de tres afios, contados desde la
fecha en que se hubiera producido la admisi6n a cotizacion de esta ltima. Transcurrido el plazo sefialado,
dicha participacion debera computarse dentro del coeficiente de libre disposicion. Lo anterior se aplicara
asimismo cuando la Entidad de Capital Riesgo tenga concedido un préstamo participativo a dicho tipo de
entidad.

c) Elresto de su activo no sujeto al coeficiente anterior, podrd mantenerse en:

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

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

e Efectivo, o demds activos especialmente liquidos que determine el Ministerio de Economia, o con su
delegacion expresa la Comision Nacional del Mercado de Valores.
Préstamos participativos.

» Financiacién de cualquier tipo a empresas participadas que forman parte de su objeto social principal.

Al 31 de diciembre de 2025 la Sociedad cumple dicho coeficiente al tener invertido mas del 60% de su activo
computable en dichos activos, entendiéndose éste como el patrimonio neto, los préstamos participativos recibidos
y las plusvalias latentes netas de efecto impositivo, en inversiones objeto de su actividad, teniendo en cuenta que
la posicion de tesoreria de la Sociedad no se considera como una inversion objeto de su actividad.

d) No podran invertir més del 25% de su activo invertible en el momento de la inversion en una misma empresa,
ni més del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades.
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e) Podréan invertir hasta el 25% de su activo invertible en empresas pertenecientes a su grupo o al de su sociedad
gestora siempre que cumplan los siguientes requisitos, tal y como se define en el Articulo 16 de la Ley
22/2014, de 12 de noviembre:

*  Que los estatutos o reglamentos contemplen estas inversiones.

*  Que la entidad o, en su caso, su sociedad gestora disponga de un procedimiento formal, recogido en su
reglamento interno de conducta, que permita evitar conflictos de interés y cerciorarse de que la operacién se
realiza en interés exclusivo de la entidad. La verificacion del camplimiento de estos requisitos correspondera
a una comisién independiente creada en el seno de su consejo o a un érgano independiente al que la sociedad
gestora encomiende esta funcion.

*  Que en los folletos y en la informacion piblica periddica de la entidad se informe con detalle de las
inversiones realizadas en entidades del grupo.

Los requerimientos anteriormente descritos podran ser incumplidos por las Entidades de capital riesgo durante los
tres primeros afios a partir de su inscripcion en el correspondiente registro de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, asi como durante veinticuatro meses a contar desde que se produzca una desinversion caracteristica
del coeficiente obligatorio que promrogue su incumplimiento y durante los tres afios siguientes a una nueva
aportacion de recursos a la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2025 la Sociedad, se encuentra dentro del plazo
indicado en el parrafo anterior para dar cumplimiento al coeficiente.

La sociedad gestora de los activos de la Sociedad es ABANTE ASESORES GESTION, SGIIC, SAU inscrita en
el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de la CNMV, con el
nimero 194.

El depositario encargado de la custodia de los valores y activos de la Sociedad es BANCO INVERSIS, SA, inscrita
en el registro administrativo de entidades de la CNMYV depositarias con el niumero 211.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a. Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad v se presentan de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, los principios y criterios
contables contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto y de la situacién financiera de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2025, asi como de los resultados de sus operaciones y de los flujos de efectivo que
se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CN.M.V,, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las entidades de capital-riesgo, modificada por la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de
la CN.M.V,, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital Riesgo, Plan General de Contabilidad y Normativa legal
especifica que les resulte de aplicacién.

En marzo de 2025 se publica la Circular 1/2025 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, por la que se
modifican la Circular 6/2008, de 26 de noviembre; la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, y la Circular 4/2016,
de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Para las cuestiones que no estén especificamente reguladas en esta Circular, se aplicard la normativa contable
espafiola vigente compatible con el Plan General de Contabilidad.
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Las cuentas anuales de la Sociedad, que han sido formuladas por su Administrador nico, se encuentran pendientes
de aprobacién por la junta general de accionistas. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran
aprobadas sin modificacion alguna.

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion descritos
en la Nota 4. No existe ningdn principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un
efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Las cifras incluidas en las cuentas estan expresadas en euros, salvo que se indique lo contrario, siendo el euro la
moneda funcional y de presentacién de la Sociedad.

b. Aspectos criticos de la valoracion vy estimacién de la incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de
valoracién y estimaciones seguidos por el Administrador tinico de la Sociedad para la elaboracién de las cuentas
anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado estimaciones realizadas por su Administrador unico para
cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.
Baésicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos, al valor razonable de determinados instrumentos financieros y a la determinacién del
importe correspondiente.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes
a la inversion en inversiones financieras, lo que puede provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie
tanto al alza como a la baja.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del
ejercicio 2025, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza
0 a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la
normativa contable en vigor.

c. Empresa en funcionamiento

Se ha considerado que la gestion de la Sociedad continuara en un futuro previsible, por lo que la aplicacién de los
principios y criterios contables no tiene como el propésito de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de
su transmisién global o parcial, ni el importe resultante en caso de su liquidacion total.

d. Agrupacién de partidas

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

e. Comparacion de la informacion

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2025 se presentan atendiendo a la estructura y principios contables
establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V. La informacién contenida en las presentes cuentas anuales
referida al ejercicio 2024 se presenta, Gnica y exclusivamente a efectos comparativos con la informacion relativa
al ejercicio 2025.
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3. DISTRIBUCION DE RESULTADO

La propuesta de aplicacion de resultados de 2025 de la Sociedad, formulada por el Administrador Unico, es la
siguiente, en euros:

2025
BASES DE REPARTO 1.006.414,82
Resultado del ejercicio 1.006.414,82
APLICACION 1.006.414,82
Reserva legal 100.641,48
Resultado de ejercicios anteriores 905.773,34

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2025 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Inversiones financieras
i. Clasificacion de las inversiones financieras

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la Sociedad, tanto a corto como a largo plazo. Las
inversiones financieras se consideran a todos los efectos como activos financieros.

Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en las siguientes categorias:

- Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, acciones cotizadas y no cotizadas, acciones y
participaciones de otras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversién
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 a valor razonable con cambios en patrimonio
neto”.

Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-inicio
o capital desarrollo. Se entiende por inversiones en capital-inicio aquellas participaciones en
compaiiias no cotizadas con menos de tres afios 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 positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los
tiltimos cinco afios y dichos resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta
ultima definicion no podré aplicarse transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el valor. El
resto de las inversiones se clasificardn como capital desarrolio. Asimismo, los instrumentos de
patrimonio se dividen entre:

o “De entidades objeto de capital riesgo”, participaciones temporales en el capital de
empresas de naturaleza no inmobiliaria ni financiera que, en el momento de la toma de
participacion, no coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro
mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Asimismo, se
incluyen las participaciones temporales en el capital de empresas no financieras que
coticen en el primer mercado de bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Unién Europea o del resto de la OCDE, siempre y cuando tales empresas
sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma de la
participacion.

12
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o “De otras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones
cotizadas y no cotizadas, participaciones en instituciones de inversion colectiva y otros
instrumentos de patrimonio.

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 transaccién explicitos directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la
valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcién y similares que, en su caso,
se hubiesen adquirido. Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes
de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion) se imputan, netos de su efecto
impositivo, directamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonio neto — Ajustes por
valoracion en patrimonio neto”, hasta que el activo cause baja del balance o se deteriore, momento
en que el importe asi reconocido, se imputard en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 4.£.ii).
No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que
resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera se
imputan en los epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) ~ Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” y “Resultados y variaciones
del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Diferencias de cambio (netas)”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberan realizarse
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha deteriorado como
resultado de uno o més eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que
ocasionen en el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del
valor en libros del activo. Se presume que el instrumerito se ha deteriorado cuando en el caso de
inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en libros del activo,
queda evidenciada, por ejemplo, por un descenso prolongado o significativo en su valor razonable.
En todo caso, se presumird que el instrumento se ha deteriorado ante una caida de un afio y medio o
de un cuarenta por ciento en su cotizacion, sin que se haya producido la recuperacion de su valor, sin
perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una pérdida por deterioro antes de que haya
transcurrido dicho plazo o descendido la cotizacién en el mencionado porcentaje.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable se
reconocen en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.

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

o Acciones o participaciones de instituciones de inversién colectiva: Su valor razonable es,
en su caso, el tltimo valor liquidativo disponible. No obstante, lo anterior, en el caso de
que las Instituciones de inversion colectiva se encuentren admitidas a negociacién en un
mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del
dia de referencia, siempre y cuando éste sea representativo.

o Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo: su valor razonable es el
tltimo valor liquidativo publicado por la sociedad gestora de la entidad participada. En
caso de que no se disponga de estos valores, se atenderd al valor tedrico contable,
incluidas las plusvalias latentes netas de impuestos, que corresponda a dichas inversiones
en el patrimonio neto de la entidad participada, que incluird, en el caso de que las cuentas
de la empresa en la que se invierte estén auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en
el informe de auditoria correspondiente al Gltimo ejercicio cerrado, que no se encuentren
recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para calcular el valor tedrico
contable.
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o Instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas: se entenderd, en su caso, que 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 o valor teérico
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 técitas, netas
de impuestos, existentes en el momento de la valoracién.

En relacion con las plusvalias tacitas, se distingue entre:

o Plusvalias ticitas 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
0, en caso de inmuebles, mediante tasacion de una sociedad de tasacion independiente
inscrita en el Registro Oficial del Banco de Espafia, y siempre que subsistan en el
momento de la valoracién.

o Plusvalias ticitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la
entidad participada, o su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones
intangibles, que s6lo podrén considerarse como tales cuando, formando parte del precio
de la transaccion, hayan sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién
y subsistan en el de la valoracién posterior y siempre que no se puedan albergar dudas
razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos 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 férmulas de valoracién 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 empresa en la que se invierte estén auditadas,
los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al ultimo ejercicio cerrado, que
no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para calcular el valor tedrico
contable.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el valor
razonable de estas inversiones se tienen en cuenta los hechos o circunstancias de caracter contingente que
pudieran existir y 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:

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

o Laaparicion de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen
la necesidad de obtener financiacién adicional o Hevar a cabo reestructuraciones en sus
actividades o en empresas del grupo.

o La existencia de eventuales compromisos, derechos o pactos de recompra con precio
predeterminado.
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o Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se
conozcan con posterioridad a la fecha en que se realizé la inversion y que determinen
fehacientemente una valoracién inferior o superior.

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

- Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos, en su caso, por la entidad,
incluyendo los préstamos participativos o cualquier otra financiacion a empresas participadas que
formen parte de su objeto social principal. Estas inversiones se clasifican a efectos de su valoracion
como “Préstamos y partidas a cobrar”. 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 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 estimados, descontados al tipo de
interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro, asi como su reversion se reconocen, en su caso, COmo un gasto o un ingreso en el epigrafe
“Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) —
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas: Se considera empresa
del grupo aquélla que constituye una unidad de decisién con la Sociedad, que se corresponde con
aquélla para la que la Sociedad tiene, directa o indirectamente, capacidad de ejercer control. Dicha
capacidad de ejercer control se manifiesta, en general, aunque no exclusivamente, por mantener una
participacion, directa o indirectamente, del 50% o mas de los derechos de voto de la entidad
participada. El control se entiende como el poder de dirigir las politicas financieras y operativas de
una entidad participada, con el fin de obtener beneficios de sus actividades y puede ejercerse, aunque
no se mantenga el porcentaje de participacion antes indicado.

Es una empresa multigrupo aquélla que, no siendo empresa del grupo, esta controlada conjuntamente
por la Sociedad y por otra u otras entidades no vinculadas con la misma y los negocios conjuntos. Se
consideran negocios conjuntos los acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos o mas entidades
o participes realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier decision estratégica
de caracter financiero u operativo que los afecta requiere el consentimiento unanime de todos los
participes, sin que tales operaciones o activos se encuentren integrados en estructuras financieras
distintas de las de los participes.

Se considera empresa asociada aquélla en la que la Sociedad tiene una influencia significativa por
tener una participacion en la misma que, creando con ésta una vinculacién duradera, esté destinada
a contribuir a su actividad. Se presume, salvo prueba en contrario, que existe influencia significativa
cuando la Sociedad, directa o indirectamente, mantiene una participacion del 20% o mas de los
derechos de voto de la entidad participada.

Las Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas se valoran por su
coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.
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b) Resto de activos financieros y pasivos financieros
i. Resto de activos financieros

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

- Efectivoy otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas corrientes
bancarias o los depositos a la vista o las adquisiciones temporales de activos con vencimiento no
superior a tres meses, siempre que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte
de la politica de gestion normal de la tesoreria de la Sociedad.

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente a Sociedad frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Publicas. Asimismo, incluye los desembolsos exigidos a los accionistas, desde la
fecha que sean exigidos por la Sociedad y hasta el momento en que dichos desembolsos se hagan
efectivos.

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

- Acreedores y cuentas a pagar: recoge, en su caso, las deudas con suministradores de servicios y otras
deudas con Administraciones Publicas.

- Deudas a corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por la Sociedad por diversos
conceptos, por un periodo no superior a un afo.

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

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

¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra -, el activo financiero transferido se da de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinar4 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 dan de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su inversién
con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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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 de este, situacién
que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de estos, s6lo se dan de baja del balance cuando
expiran o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo de dichos activos financieros,
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 transaccion atribuibles y en la que se debe recoger
asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido), se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

d) 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, segin su naturaleza.

¢) Instrumentos de patrimonio propios

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se registran
en el epigrafe “Capital — Escriturado” del balance. Los importes comprometidos y no exigidos se recogen, en
su caso, en ¢l epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido” de las cuentas de orden. En el epigrafe
“Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden se incluyen los importes comprometidos (suscritos
o0 no) por parte de los accionistas de la Sociedad. En caso de que los compromisos de inversion hubiesen sido
formalizados en délares estadounidenses, estos se encuentran registrados en las cuentas de orden en euros,
segun el tipo de cambio de cierre del ejercicio.

f) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién
s$e reconocen, en su c¢aso, como ingresos en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y
rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el método
del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho a recibirlos. En el caso de operaciones
a tipo variable, se atiende a la tasa de rendimiento hasta la préxima revision detl tipo de referencia a efectos de
determinar el tipo de interés efectivo.

ii. Comisionesy conceptos asimilados
Las comisiones de asesoramiento, as{ como otros gastos de administracién necesarios para el desarrollo de la

Sociedad se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros resultados de explotacién — Comisiones
satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros realizados 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 de la Sociedad en el
apartado que corresponda segun la naturaleza del activo (véase apartado 4.a).

Cuando las distribuciones percibidas por la Sociedad de las entidades objeto de capital riesgo en las que
participa, tengan su origen en desinversiones realizadas por dichas entidades participadas, y no correspondan
a devolucion de aportaciones, se reconoceran como ingresos 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. Cuando las distribuciones percibidas tienen su origen en el reparto de dividendos por
parte de dichas entidades participadas por la Sociedad, éstas se registran en el epigrafe “Ingresos financieros —
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre Beneficios

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

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

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan lugar
al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin caso, dada la naturaleza del vehiculo, y sélo
se reconoceran mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados
positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales
a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto
diferido so6lo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicacién de estos activos. La cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversidn. Adicionalmente, los activos por impuesto diferido
proceden Ginicamente de la valoracién de las inversiones financieras de la Sociedad. En caso de modificaciones
en las normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de valoraciéon. En cualquier caso, la
Sociedad registra sus activos por impuesto diferido con el limite maximo de sus pasivos por impuesto diferido.
Dadas las exenciones y deducciones a las que se encuentra acogido la Sociedad, en ninglin caso sus activos
fiscales o pasivos son significativos.
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La Sociedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales establecidos para las sociedades de capital-riesgo
regulados en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y que, en sintesis, son los
siguientes:

1. Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmisién de acciones y participaciones, segun el
afio de transmision computado desde el momento de la adquisicién, en caso de que no se cumplan los
requisitos establecidos en el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades. Dicha exencién serd del 99% desde el inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido.
En el primer afio y a partir del decimoquinto no se aplicara exencion, salvo las excepciones establecidas en
la normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada acceda a cotizacién en un mercado de
valores regulado en Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004,
la aplicacién de la exencion quedara condicionada a que la Sociedad proceda a transmitir su participacion
en el capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la vigente fecha
en que se hubiera producido la admisién a cotizacion de esta Gltima.

2. Exencién por doble imposicién interna del 95% de los dividendos internos o, en su caso, exencion para
evitar la doble imposiciéon internacional sobre dividendos de fuente extranjera, en general, de las
participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que la Sociedad de Capital Riesgo promueva o
fomente, cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o
participaciones, con la excepcion de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificidades anteriormente indicadas, la Sociedad se encuentra sujeto a tributacion al tipo general
del 25% del Impuesto sobre Sociedades.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad, asf como la moneda de presentacion de sus cuentas anuales, es el euro.
Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran
denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euro utilizando los tipos de
cambio de contado de la fecha de la transaccidn, 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 diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias (que son tesoreria, valores representativos de
deuda, préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad determinada o
determinable de unidades monetarias, asi como los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos
financieros) por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio (netas)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias
derivadas de la valoracion a patrimonio o a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacion que, con cardcter general,
se mantienen durante el plazo de un afio, as{ como aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacién o
realizacion se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos
financieros mantenidos para negociar (con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacién
sea superior al afio) y el efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos
requisitos se califican como no corrientes.
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Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior
al afio y en general todas las obligaciones cuyo vencimiento o extincion se producira en el corto plazo. En caso
contrario, se clasifican como no corrientes.

Estado de cambios en el patrimonio neto

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

Estado de ingresos y gastos reconocidos

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

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

a) Elresultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

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

Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

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

b) Operaciones con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivados del reparto de dividendos,
ampliaciones (reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, etc.

¢) Otras variaciones del patrimonio: recoge el resto de las partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos del capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro incremento o
disminucién del patrimonio neto.
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k) 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,
recogidas en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes™ del balance.

- Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo, asi como otras actividades
que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

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

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

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo y equivalentes
de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De
esta manera, la Sociedad considera efectivo o equivalentes de efectivo el saldo mantenido en cuentas
corrientes que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo
del balance (véase Nota 6).

) Provisiones y contingencias
El Administrador tnico de la Sociedad en la formulacion de las cuentas anuales diferencia entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto a
su importe y/o momento de cancelacion.

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura estd condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad del Administrador tnico de la Sociedad. Los pasivos contingentes no se reconocen en las
cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en la medida en que no
sean considerados como remotos.

¢) 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
Administrador tinico de la Sociedad. Los activos contingentes no se reconocen en el balance ni en la cuenta
de pérdidas y ganancias, pero se informa de ellos en la memoria siempre y cuando sea probable el aumento
de recursos que incorporen beneficios econdmicos por esta causa.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes
no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre 1os mismos en las notas de la memoria, en
la medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable) se
utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas;
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen. Dichas
reversiones, calculadas como la diferencia positiva entre el importe constituido de la provision y el que
corresponde al cierre del ejercicio, seglin la mejor informacion disponible, o en el momento de atender la
correspondiente obligacion, se registra en el epigrafe “Excesos de provisiones” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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5. Inversiones financieras

a) Inversiones financieras a largo plazo

En el epigrafe de” Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio - De entidades objeto de
capital riesgo”, se recoge el patrimonio de Instrumentos de patrimonio invertido en entidades objeto de capital
riesgo residentes en Estados miembros de la Unién 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 Acci6n Financiera Internacional
sobre el Blanqueo de Capitales y haya firmado con Espafia un convenio para evitar la doble imposicién, con
clausula de intercambio de informacién o un acuerdo de intercambio de informacion en materia tributaria.

Las inversiones en Instrumentos de patrimonio de entidades de capital riesgo han sido consideradas como
disponibles para la venta. El registro de dichas inversiones se ha efectuado conforme a los requerimientos de la
Norma 11 de la Circular 11/2008.

La cartera de instrumentos de patrimonio no cotizados ha experimentado el siguiente movimiento, en euros:

Valor de la inversion Altas Bajas Ajuste de beteriors Venta Valor de tainversién  Auditores CCAA
{€) al 31/12/2024 Valoracién (€) al 31/12/2025 auditadas 2025
inversiones en entidades de
capitat desarrollo
Inversién 1 791.362,8% - - - 93.850,55 - - 697.512,34 Grant Thornton
Inversién 2 357.526,25 175.000,00 - 29.200,71 - - 561.726,96 -
tnversion 3 199.108,64 38.824,18 - - 17.189,16 - - 220.743,66
inversion 4 130.747,13 301.000,00 - 45.573,19 - - 477.320,32
Inversién 5 336.039,80 25.417,27 -~ - 39.728,82 - - 321.728,25 -
Inversién 6 746.281,06 318.845,18 - 71.632,90 315.828,83 - - 1.309.322,17 BDO
lnversién 7 571.417,08 - - 48.830,99 - 2043209 - - 502.154,00 -
Inversion 8 251.678,59 75.000,00 - 135.505,41 - - 462.184,00 -
Inversion 9 332.400,00 - - - 1.320.374,50 - 1.652.774,50 - -
Inversién 10 24.147,58 - - - 562,59 - 18.370,69 5.214,31 -
Inversién 13 313.068,00 192.500,00 - 64.528,00 - 570.096,00 PWC
Inversion 14 584.832,08 - - - 108.430,02 476.402,06 EY
4.638.609,11 1.126.586,63 - 120.463,89 310.442,91 1.302.003,81 - 1.652.775,50 5.604.404,07

Durante el ejercicio 2025, no se han producido nuevas inversiones, las altas del ejercicio corresponden con
llamadas de capital realizadas en inversiones durante el ejercicio. Adicionalmente se ha realizado devoluciones de
aportaciones en valor de 120.464 euros.

Valor de lainversién Altas Bajas Revalorizacién Valor de la inversién
(€) al 31/12/2023 Deteriororo (€) al 31/12/2024
Inversiones en entidades de
capital desarrollo
Inversion 1 699.107,71 - - 92.255,18 791.362,89
Inversion 2 158.881,10 182.000,00 - 16.645,15 357.526,25
Inversion 3 73.644,88 58.768,66 - 66.695,10 199.108,64
Inversion 4 132.914,85 - - (2.167,72) 130.747,13
Inversion 5 316.256,00 - - 19.783,80 336.039,80
Inversion 6 346.038,63 218.006,22 - 182.236,21 746.281,06
Inversion 7 514.000,00 - {4.490,25) 61.907,33 571.417,08
Tnversion 8 242,917,388 75.000,00 - (66.239.29) 251.678,59
Inversion 9 60.693,90 1.590.350,21 - 1.730,39 (1.320.374,50) 332.400,00
Inversién 10 22.646,98 - - 1.500,61 24,147,359
Inversion 13 - 315.000,00 - (1.932,00) 313.068,00
Inversion 14 - 548.345 82 - 584.832,08
2.567.101,93 2.987.470,91 (4.490,25) 372.414,76 (1.320.374,50) 4.638.609,11

(*) Los ajustes de valoracion al 31 de diciembre de 2024 de la tabla anterior no incluyen el efecto fiscal acumulado.
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Durante el ejercicio 2024, se adquirieron participaciones en dos nuevas inversiones, la primera “Inversion 13 en
un fondo de capital privado de tamafio medio que se enfoca en empresas lideres del mercado en Europa y que
operan en nichos de alto crecimiento, la segunda “Inversién 14” en una empresa de capital riesgo centrada en
apoyar startups de Oriente Medio del sector tecnologico.

La actividad de las Entidades Participadas que no son Entidades de Capital Riesgo es la siguiente:

- Inversion 1: Sociedad/vehiculo cuya actividad consiste en la inversién en fondos y sociedades
participadas, actuando como vehiculo de canalizacién de capital sin actividad operativa directa.

- Inversion 10: El objeto social de la Sociedad es Sociedad dedicada a la comercializacién de bienes

mediante canales de venta a distancia, principalmente a través de internet.

El método de valoracioén a 31 de diciembre de 2025 de las Entidades Participadas que no son Entidades de Capital
Riesgo es el siguiente:

Entidad Participada Método de valoracién a 31 de diciembre de 2025 Cédigo C.N.M.V.
Inversién 1 Valor teérico contable VTC
Inversién 10 Valoracidn por transaccion reciente VTR

b) Inversiones en empresas del grupo v asociadas a largo plazo

Las participaciones en empresas del grupo y asociadas se han registrado por su coste de adquisicién, minorado en
su caso por las correcciones valorativas por deterioro, si hubiese, en base a la informacién de valor razonable
existente en el momento de la adquisicion. Para las ventas realizadas, se ha seguido el mismo razonamiento.

Durante el gjercicio 2025, la cartera de instrumentos de patrimonio en empresas del grupo ha experimentado el
siguiente movimiento, en euros:

Valor de {3 inversidn (€} al Valor de 13 inversion (€} a

31/12/2028 Altas Bajss  Revalorizaciin  Deterorg Venta 31122025
Inversiones en entidades de
capital desarrollo
inversidn 11 1,00 - - . - 1,00 .
100 - - - . - 1,00

Durante el ejercicio 2024, la cartera de instrumentos de patrimonio en empresas del grupo ha experimentado el
siguiente movimiento, en euros:

Valor de la inversién Altas Bajas Revalorizacién/ Valer de la inversién (€)
(€) al 31/12/2023 Deterioro al 31/12/2024
Inversiones en entidades
objeto de capital riesgo
Inversién 11 1,00 - - - 1,00
Inversion 12 1.525.453,99 21.98725 1.547.44124 - -
1.525.454,99 Y 21.987,25  1.547.441,24 - 1,00
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El 9 de agosto de 2024 previo a la liquidacion de la participada “Inversion 127, se traspasa a la “Inversion 9” las
acciones que la “Inversion 12” tenia sobre la “Inversion 97, registrandose en Taho Capital SCR, SA una pérdida

de 173 miles de euros.
Posteriormente en octubre de 2024 la participacion en la Inversion 9 se deteriora en 1,3M€.

Durante el primer trimestre de 2025, se ha producido la transmision a los accionistas de dos inversiones mediante
la distribucién de un dividendo en especie consistente en las acciones de dos inversiones (inversion 11 valorada
en 9IME cuyas plusvalias estan registradas en cuentas de orden y la inversion 9 valorada en 0,3ME€ tras el registro
del deterioro explicado anteriormente).

Las participaciones sociales de dichas inversiones se han valorado de acuerdo con la informacion financiera existe
en dicho momento en base a la mejor de las estimaciones, y de conformidad con medios de valoracion
generalmente aceptados, en este caso basicamente una media utilizando como referencia dos métodos de calculo,
esto es, el valor neto de los activos y el descuento de flujos de caja, lo que ha resultado en un importe total de
traspaso de las participaciones de 9,3M€.

A continuacion, se desglosan los compromisos los compromisos pendientes de desembolso por cada Entidad
Participada al 31 de diciembre de 2025:

Compromiso Compromise

Inversiones en . .
entidades de capital » L Divisa pendiente de  pendiente de
desarrollo Participacion ﬁese@bﬁso desembolso
enDivisa en Euros
inversion 1 7.82% UsD - -
Inversién 2 12,79% € - 157.500,0¢
inversion 3 3.44% Uso 480.000 417,163,328
inversiond 7,29% € - 245.000,00
Inversion 5 5.29% UsD . -
inversioné 0,29% UsD 100.000 8513536
inversion 7 0.35% € . 100.500,00
inversion 8 1.16% € - 65,011,863
Inversion 10 N/A Usp . -
Inversién 13 2.10% £ - 192.500
Inversion 14 283% Us0 - .

580.000,00 1.262.810,28

6. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El importe de este epigrafe del balance de situacion a 31 de diciembre de 2025 corresponde a dos cuentas a la vista
abiertas en una entidad financiera de reconocido prestigio que ademas es la entidad depositaria de la Sociedad, las
cuales devengan un tipo de interés de mercado (una cuenta abierta en euros y otra en ddlares). Durante el ejercicio
2025 se han devengado intereses por importe de 291,16 euros (4.957,89 euros en 2024) procedentes de la cuenta
bancaria de Banco Inversis, S.A. recogidos en el epigrafe de Ingresos financieros del estado de pérdidas y
ganancias.

Al 31 de diciembre de 2025 todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para ser utilizados.
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Los vencimientos de estos saldos son inferiores a un afio. Al 31 de diciembre de 2025 todos los saldos de este
epigrafe se encuentran denominados en euros. Corresponden principalmente a la comision de gestion y comision
de depositaria (Nota 11), asf como el impuesto de sociedades a pagar (Nota 10).

b) Periodificaciones

Al 31 de diciembre de 2025, el importe registrado en el epigrafe de Periodificaciones corresponde en parte a los

honorarios por los servicios de auditoria.

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

Durante el ejercicio 2025, la entidad ha contraido deuda perteneciente a 10 préstamos con vencimiento a corto
plazo, es decir, en menos de un aito, por importe de 706.608,42 euros. A continuacion, el desglose por importes de

los préstamos en euros:

Saldo a 31/12/2024 Saldo a 31/12/2025
Préstamo 1 - 81.389,04
Préstamo 2 - 43.314,35
Préstamo 3 - 101.326,71
Préstamo 4 - 25.318,33
Préstamo 5 - 25.799,79
Préstamo 6 - 85.650,88
Préstamo 7 - 35.224,38
Préstamo 8 - 105.551,61
Préstamo 9 - 160.213,70
Préstamo 10 - 42.819,63
Total - 706.608,42

A fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, la Sociedad no ha devuelto los préstamos detallados en

la tabla anterior.

Durante el ejercicio 2024, la entidad ha contraido deuda perteneciente a 7 préstamos con vencimiento a corto
plazo, es decir, en menos de un afio, por importe de 702.266,36 euros. A continuacién, el desglose por importes de

los préstamos en euros:

Saldo a 31/12/2023 Saldo a 31/12/2024
Préstamo 1 - 152.237,71
Préstamo 2 - 117.207,13
Préstamo 3 - 50.532,80
Préstamo 4 - 25.913,44
Préstamo 5 - 165.676,44
Préstamo 6 - 40.206,01
Préstamo 7 - 150.492,83
Total - 702.266,36

La Sociedad ha devuelto los préstamos detallados en la tabla anterior ¢l 3 de febrero de 2025.
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7. PROVISIONES A CORTO PLAZO Y OTROS PASIVOS CORRIENTES

El epigrafe de Provisiones a corto plazo recoge la retribucion al Organo de Administracién del ejercicio 2024
pendiente de pago a 31 de diciembre de 2024. La retribucién al Organo devengada en el ejercicio 2025 ha sido
pagada y no queda ningtin importe pendiente de pago a 31 de diciembre de 2025.

8. PATRIMONIO NETO

La Sociedad se constituye bajo la denominacién Taho Capital, S.A. con un capital social de 60.000 euros,
representado por 60.000 acciones nominativas, de clase y series unicas, de 1 euro de valor nominal cada una de
ellas y numeradas correlativamente de la 1 a la 60.000, ambas inclusive que, en el momento de la constitucién de
la sociedad se encontraban integramente suscritas y desembolsadas en un 25%.

Con fecha 15 de diciembre de 2022, el Organo de Administracion procedié a aprobar el desembolso de la totalidad
de los dividendos pasivos que quedaron pendientes en el momento de fa constitucion.

Con fecha 18 de enero de 2023, la Junta General Extraordinaria de Accionistas acordé aumentar el capital social
en la cuantia de 1.955.000 euros mediante la emision y puesta en circulacion de 1.955.000 acciones, numeradas
correlativamente de la 60.001 a la 2.015.000, ambas incluidas, de 1 euro de valor nominal cada una, integramente
suscritas y desembolsadas en el acto mediante desembolso dinerario.

Con fecha 30 de junio de 2025, la Junta General Extraordinaria de Accionistas acordé aumentar el capital social
en la cuantia de 1.500.000 euros mediante la emision de 1.500.000 acciones, numeradas correlativamente de la
2.015.001 a la 3.515.000, ambas incluidas, de 1 euro de valor nominal cada una, con cargo a reservas voluntarias.
El aumento de capital se realiza sin prima de emision

9. SITUACION FISCAL

Los beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal, tributan conforme al régimen general, con las
siguientes peculiaridades:

e Exencién por doble imposicién de dividendos al 95% para los que se perciban de las sociedades que
promuevan o fomenten

¢ Y las rentas por transmision de acciones y participaciones de las empresas promovidas o fomentadas
gozan de exencion parcial.

La conciliacién del resultado contable con la base imponible del Impuesto de Sociedades correspondiente al
ejercicio 2025 es la siguiente, en euros:

2025
Resultado antes de impuestos 1.040.696,92
Diferencias permanentes (665.323,02)
Otros ajustes -
Base imponible previa 375.373,90
gr;)t:;}i)srréssacmn de BIN de ejercicios (238.245,50)
Base imponible (resultado fiscal) 137.128,40
Cuota al 25% 34.282,10
Deducciones -
Cuota efectiva
Retenciones y pagos a cuenta (98,50)
Cuota a ingresar (devolver) 34.183,60
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De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades y con la normativa fiscal actualmente en vigor, si en virtud
de las normas aplicables para la determinacién de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser
compensado en los ejercicios inmediatos y sucesivos a aquel en que se originé la pérdida. La Sociedad puede
compensar las bases imponibles negativas pendientes de compensacion, con las rentas positivas de los periodos
impositivos siguientes con el limite que establece la legislacién vigente. No obstante, en todo caso, se pueden
compensar en el periodo impositivo bases imponibles negativas hasta el importe de 1 millén de euros. La
compensacion se realizard al tiempo de formular la declaracién del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de
las facultades de comprobacién que correspondan a las autoridades fiscales.

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta
que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién. La
Sociedad tiene abiertos a inspeccion los impuestos que le son de aplicacion. El Administrador tnico de la Sociedad
Gestora considera que se ha practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos en base a
todas las transacciones realizadas, por lo que, atin en el caso de que surgieran discrepancias, los eventuales pasivos
resultantes, en el caso de materializarse, el Administrador tnico entiende que no afectarian de manera significativa
a las cuentas anuales adjuntas.

10. INGRESOS Y GASTOS

Ingresos financieros

Durante el ejercicio 2025 se cobrd un dividendo en especie a favor de los accionistas de los accionistas consistente
en las 119.507 participaciones sociales de la inversion 9 por importe de 332.400,00 euros y 1.803.728
participaciones sociales de la inversion 11 por importe de 1.178.366,13 euros. Durante el 2024 no ha tenido lugar
ningin cobro procedente de dividendos de inversiones.

Comisiones satisfechas

La Sociedad Gestora percibira de la Sociedad, como contraprestacion por sus servicios de gestion y representacion,
una remuneracion anual que se calculard conforme a lo detallado en el folleto de la Sociedad.

La comisién de la Sociedad Gestora en 2025 es 50.000 euros al no haber alcanzado todavia ninguno de los tramos
que se han establecido por contrato, por lo que la comision serd el gasto minimo que se indica tanto en el folleto
como en el contrato.

Tal y como se indica en el folleto del fondo, las comisiones de la entidad depositaria se calcularan de la siguiente
manera:

Patrimonio SCR % depositaria Remuneracion anual
Hasta 100mme€ 0,04% minimo 5.000€
Mayor 100 mm€ 0,035% minimo 5.000€

La comision de la depositaria en 2025 es 5.000 euros. La comisioén empieza a aplicar a partir del segundo trimestre
del ejercicio 2024 que es cuando la entidad empieza a desarrollar su actividad como una Sociedad de Capital
Riesgo. Por tanto, la comision de la depositaria aplica para todo el ejercicio 2025 y 2024 y se calcula a partir del
minimo establecido ya que no alcanza los importes de patrimonio fijados.

El porcentaje es anual, el devengo diario v la liquidacion y cobro trimestral, dentro de los 10 primeros dias del
mes siguiente al fin del trimestre natural. Los servicios prestados por la Sociedad Gestora a la Sociedad estaran
sujetos pero exentos de IVA conforme al articulo 20. Uno.18.°.n) de la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del
Impuesto sobre el Valor Afiadido.

27



002667755

CLASE 87

Ry

Otros gastos de explotacion

En el ejercicio 2025 y 2024, el epigrafe de “Otros gastos de explotaciéon” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta, corresponde, principalmente, a gastos por remuneracion al Organo de Administracion, auditoria y
servicios profesionales independientes.

11. CUENTAS DE ORDEN

A 31 de diciembre de 2025 el Patrimonio total comprometido es de 3.515.000 euros. Los compromisos de compra
de valores pendientes de desembolso de empresas objeto de capital riesgo son 1.262.810,28 euros.

La Sociedad registra a 31 de diciembre de 2024 un importe de 8.999.999,00 euros en concepto de Plusvalia
reconocida por la valoracién de la Inversién 11, la cual se reparte con fecha 17 de marzo de 2025 como dividendo
en especie.

12. PARTES VINCULADAS

La sociedad ha obtenido durante el ejercicio 2025 distintos préstamos concedidos por los accionistas (nota 7), por
valor de 706 miles de euros los cuales, a fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales no han sido
liquidadas.

Los préstamos realizados durante 2024 por los socios de Taho por valor de 702 miles de euros a Taho Capital
S.C.R, S.A han sido liquidadas a lo largo del ejercicio 2025.

Los gastos financieros por esta financiacion recibida y los prestamos realizados durante 2025 y 2024 por los socios
de Taho por importe de 7.592,68 y 6.240,86 euros respectivamente estan recogidos en la cuenta de pérdidas y
ganancias en el epigrafe de “Gastos financieros”.

Entre las transacciones con empresas del grupo figura el asesoramiento a la Inversion 11 por 25 miles de euros.
Tal y como se indica en la Nota 5 de la memoria, el 9 de agosto de 2024 previo a la liquidacion de la participada
“Inversion 127, se traspasa a la “Inversion 9” las acciones que la “Inversion 127 tenia sobre la “Inversion 97,
registrandose en Taho Capital una pérdida de 173 miles de euros.

Venta en marzo 2025 dividendos en especie.

Las transacciones con partes vinculadas han sido realizadas a precios de mercado.

13. REMUNERACION A AUDITORES
En el ejercicio 2025, la empresa auditora de las cuentas anuales de la Sociedad, Forvis Mazars Auditores, S.L.P,

ha devengado honorarios en concepto de servicios de auditoria por importe de 10.186,47 euros (9.842 euros en
2024), no habiendo prestado otros servicios profesionales a la Sociedad.
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14. REMUNERACI(')I}I Y OTRAS PRESTACIONES A LOS MIEMBROS DEL ORGANO DE
ADMINISTRACION

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Entidad ha registrado un importe de 50 miles de euros y 63 miles de euros
respectivamente por la remuneracion de un miembro del 6rgano de administracion por el desempefio de sus
funciones ejecutivas en la Sociedad.

El Administrador tnico de la Sociedad, de conformidad con lo dispuesto en los articulos 227, 228, 229 y 231 de
la Ley de Sociedades de Capital (“LSC”), ha comunicado a la Sociedad que, durante el ejercicio 2025 y hasta la
fecha de formulacion de cuentas, no se ha encontrado en ningiin supuesto de conflicto de interés con la Sociedad,
¥y que, de acuerdo con la informaci6n de la que tiene conocimiento y que ha podido obtener con la mayor diligencia
debida, las personas vinculadas a ellos tampoco se ha encontrado en ninglin supuesto de conflicto de interés con
la Sociedad.

15. GESTION DEL RIESGO ASOCIADO A LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Descripcién de riesgos financieros

La actividad de la Sociedad se circunscribe al objeto social establecido por la normativa especifica para las
Sociedades 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 €xito en la generacién de valor en cada
inversion de la cartera de la Sociedad. La Sociedad por su operativa puede estar expuesta, en diversos grados, a
riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que la Sociedad se halla expuesta es el correspondiente a las contrapartes de las cuentas
bancarias, que son en todos los casos una entidad financiera regulada, y a las participaciones en instrumentos de
patrimonio.

Riesgo de liquidez

La Sociedad realiza una monitorizacion constante de sus necesidades de tesoreria para hacer frente a las solicitudes
de desembolsos de las entidades participadas mediante estimaciones de los flujos de caja. La Sociedad realiza las
solicitudes de desembolso a sus accionistas tomando como base esas estimaciones, por lo que el riesgo de liquidez
no es significativo.

Riesgo de mercado

Finalmente, en cuanto al riesgo de mercado que pudiera surgir por la exposicién del valor de las posiciones
mantenidas en instrumentos financieros, distintos de los caracteristicos de la inversion propia de Capital-Riesgo,
se entiende que la Sociedad Unicamente est4 expuesta en grado bajo, en relacién con las operaciones de colocacion
de la tesoreria de la Sociedad en cuentas bancarias.

Por lo tanto, los riesgos de mercado fuera del ambito propio de la actividad caracteristica de Capital-Riesgo son
bajos en los dmbitos de riesgo de precio y riesgo de tipo de interés, conforme se describe a continuacién:

- Elriesgo de precio es bajo ya que las colocaciones de tesorerfa referidas se hacen a corto plazo, por plazos
nunca superiores al afio, y se mantienen hasta vencimiento, por lo que no ha lugar de variacion de precio
en mercado secundario.

- Elriesgo de tipo de interés es bajo en la medida en que los plazos de colocacion son cortos, aunque se
puede identificar el riesgo de que, durante el plazo comprometido, la estructura de tipos de interés cambie
y se manifieste cierto lucro cesante por el compromiso con un tipo inferior. Para paliar este riesgo, y por
afiadidura a los plazos cortos de colocacion, se analiza la evolucion de las curvas de tipos para operar
conforme a su evolucion prevista.
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Riesgo operacional

En relacion con la naturaleza, nivel de riesgo asumido en este ambito y planes de atenuacién y contingencia, se
destaca lo siguiente:

- La operativa en cuyo dambito se desenvuelve este riesgo se circunscribe a la actividad propia de la Sociedad
como entidad de capital riesgo.

- En este contexto, la propia naturaleza de la actividad de la Sociedad conlleva el riesgo operacional propio de
la inversion en Fondos de Capital Riesgo no cotizados en mercados principales, con objeto de aumentar el
valor de la inversién y desinvertir en un plazo medio con el objetivo de generar una plusvalia para los
inversores. En este escenario, la actividad de inversiones se desarrolla conforme a una estrategia especifica
establecida en el Reglamento de Gestién de la Sociedad.

- Finalmente, la Sociedad cuenta con planes de contingencia orientados a facilitar la continuidad de las
operaciones y actividad en general de la Sociedad en caso de incidente o desastre que afecte a sus instalaciones,
contando con medios para la duplicacién de} archivo de informacién de forma que la parte mas relevante de
ésta pueda ser recuperada en dichos casos.

Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad puede tener suscritos compromisos de inversion en Entidades en divisa diferente al euro. La evolucién
del tipo de cambio euro/divisa a lo largo de la vida de la Sociedad puede tener el riesgo de “sobre compromiso”.
Puede darse la circunstancia de que esos compromisos de inversion en divisa diferente al euro representen una
cantidad de euros mayor a la prevista actualmente en caso de que la divisa se apreciase significativamente. No
obstante, se estima que el riesgo de tipo de cambio en este caso no es significativo ya que es practica habitual de
los gestores de los fondos en cartera no lleguen a solicitar el 100% del capital comprometido en los mismos. No
obstante, la Sociedad realiza un seguimiento continuo del riesgo de tipo de cambio. En caso de que la toma de
participacién en determinadas compaiifas se efectie en divisa diferente al euro, no se realizaran con carécter
general operaciones de cobertura para el tipo de cambio, aunque podran hacerse coberturas puntuales si asi lo
decide la Sociedad.

Gestion del capital

En relacién con las estrategias de gestion de los recursos propios de la Sociedad, se hace el seguimiento necesario
de las necesidades de tesoreria y satisfaccion de los pasivos de este, de forma que la realizacion de reembolsos u
otro tipo de retornos a los accionistas no suponga menoscabo de lo anterior. Adicionalmente, la solicitud de
desembolsos pendientes sobre el nominal de la Sociedad se plantea también en atencion a sus necesidades en dicho
ambito.

Por otro lado, cabe destacar que la actividad de la Sociedad, en tanto que regulada y supervisada por la autoridad
competente, supone el cumplimiento de una serie de coeficientes, como base para el desarrollo conveniente de las
operaciones de este tipo de entidades.

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

30



CLASE 87

= iy

002667758

16. INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES. DISPOSICION
ADICIONAL TERCERA. “DEBER DE INFORMACION” DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se
modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de
29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y
en relacion a la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de pago a
proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la Resolucion de 29 de enero de
2016 del ICAC, se presenta la siguiente informacion.

Adicionalmente, la Ley 18/2022 requiere incluir informacion adicional en relacién con el volumen monetario y
numero de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido, asi como el % de dichas facturas sobre

el total.

El detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante el ejercicio 2025 por la Sociedad es el

siguiente:
2025 2024
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 2,58 4,75
Ratio de operaciones pagadas 2,58 4,75
Ratio de operaciones pendientes de pago 0,00 0,00
Importe
Importe (euros) (euros)
Total de pagos realizados 70.479,35 72.107,34
Total de pagos pendientes 0,00 0,00

N° Facturas

N° Facturas

Nuamero de facturas pagadas en periodo inferior al

maximo establecido legalmente 2 27

% sobre el total de facturas pagadas 88% 79%
Euros Euros

Impqnc de facturlas pagadas en periodo inferior al 70.293.65 71.709,14

maéximo establecido legalmente

% sobre el importe total pagado 99,74% 99,45%

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

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o la

prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.
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17. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Desde el cierre del ejercicio hasta la fecha de formulacién, no se ha producido hechos posteriores significativos
excepto por el que se indica a continuacion:

“En relacion con el conflicto bélico en Oriente Medio, y sobre la base de la informacién actualmente disponible,

no se identifican indicios que permitan concluir que dicho contexto geopolitico tenga un impacto significativo o
material sobre la actividad econdémica de la Sociedad”.
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INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2025

1. Evolucién de los negocios y situacion de la Sociedad.

El 2025 ha estado marcado por un entorno de transicion en los mercados financieros, tras varios afios
condicionados por el endurecimiento monetario. La renta variable ha mantenido un comportamiento positivo,
aunque con una mayor dispersion entre sectores y geografias, mientras que la renta fija ha ofrecido rentabilidades
mas consistentes apoyada en niveles de tipos todavia elevados. A lo largo del afio, las expectativas de crecimiento
se han estabilizado y la inflacion ha continuado moderandose, lo que ha permitido a los bancos centrales iniciar
un ciclo gradual de bajadas de tipos, si bien en un contexto todavia prudente y dependiente de los datos.

En este entorno, la inteligencia artificial y la digitalizacién han seguido siendo los principales motores del mercado,
impulsando tanto la inversion en tecnologia como el desarrollo de infraestructuras asociadas, especialmente en
ambitos como los centros de datos y la generacién energética. No obstante, a diferencia de 2024, se ha observado
una menor concentracion en las grandes compafiias tecnoldgicas, con una progresiva ampliacion del liderazgo
hacia otros sectores.

En los mercados privados, 2025 ha sido un afio de ajuste y normalizacion tras el fuerte crecimiento registrado en
afios anteriores. La actividad de fusiones y adquisiciones ha mostrado una recuperacion gradual, aunque todavia
condicionada por la persistencia de tipos de interés elevados durante buena parte del ejercicio y por la existencia
de un cierto desajuste entre expectativas de compradores y vendedores. Este entorno ha limitado el ritmo de
desinversiones, manteniendo la presion sobre la liquidez del sistema, si bien se ha empezado a observar una mejora
progresiva hacia el final del afio.

Por el contrario, la captacién de capital se ha mantenido sélida en determinadas estrategias, especialmente en
infraestructura y crédito privado, donde los inversores han seguido buscando activos con generacion estable de
flujos y proteccidn frente a la inflacién. En particular, la infraestructura ha consolidado su papel como activo clave
dentro de las carteras, apoyada en tendencias estructurales como la transicion energética, la digitalizacion y la
necesidad de renovacion de activos esenciales. En paralelo, el crédito privado ha continuado beneficiandose de la
desintermediacién bancaria y de un entorno de tipos que sigue ofreciendo rentabilidades atractivas, si bien con una
creciente diferenciacion entre gestores.

En términos macroeconémicos, la inflacién ha seguido una senda descendente tanto en Europa como en Estados
Unidos, acercéandose progresivamente a los objetivos de los bancos centrales, aunque con cierta resistencia en
componentes subyacentes. Este proceso de desinflacién, junto con una mayor visibilidad sobre la politica
monetaria, ha contribuido a mejorar el sentimiento inversor y a sentar las bases para una potencial reactivacion
mds clara de la actividad en mercados privados de cara a 2026.

2. Actividades en materia de investigacion y desarrollo.

La Sociedad no ha desarrollado actividad alguna en relacién con investigacién y desarrollo.

3. Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los
legalmente establecidos. Asimismo, al cierre del ejercicio 2025, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de

pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido. El niimero de dias del periodo medio de
pago correspondiente al ejercicio 2025 se encuentra detallado en la memoria.
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4. Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio.

No se han producido acontecimientos relevantes adicionales entre la fecha de cierre y la formulacion de estas
cuentas anuales distintos de los detallados en las mismas.

5. Medidas medioambientales.

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccion del medioambiente (leyes
medioambientales) y la seguridad y salud del trabajador (leyes sobre seguridad laboral). El Administrador tnico
de la Sociedad considera que cumple sustancialmente tales leyes y que mantiene procedimientos disefiados para
fomentar y garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacién con la proteccion y mejora del medio ambiente y la
minimizacion, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con la normativa vigente al respecto. Durante
el ejercicio no se ha considerado necesario registrar ninguna dotacion para riesgos y cargas de carédcter
medioambiental al no existir contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del medioambiente.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

6. Politica de control y gestion de riesgos

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la consecucion de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito y liquidez de acuerdo con
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de
Capital Riesgo y de sus Sociedades Gestoras y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional
del Mercado de Valores.
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FORMULACION DE CUENTAS

La formulacién de las presentes cuentas anuales ha sido realizada por el Administrador Gnico con fecha de 29 de
mayo de 2026, para su posterior aprobacién por la Junta General. Dichas cuentas anuales e informe de gestion
estan extendidas en 35 folios de papel timbrado del Estado, impresas por una cara, de la Clase 8*, referenciadas
con la numeracion 002667728 al 002667762, ambos inclusive.

EL ADMINISTRABOR UNICO

4

Diia. Tsahala Ben Acher Horman
Taho Capital, SCR, S.A
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