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Al Accionista Unico de SEPIDES GESTION, S.G.EIC., S.A., S.M.E.
por encargo del Consejo de Administracion:

nién

Hemos auditado las cuentas anuales de SEPIDES GESTION, S.G.E.I.C., S.A., S.M.E. (la Sociedad),
que comprenden el balance al 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 correspondiente al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de la Sociedad al 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 aplicacién
(que se identifica en la Nota 2.1 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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

Aspectos mas relevantes de . auditoria

Los aspectos mds relevantes de la auditorfa son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Hemos determinado que los riesgos que se describen a continuacién son los riesgos mas
significativos considerados en la auditoria que se deben comunicar en nuestro informe.
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Reconocimiento de ingresos por comisiones

De acuerdo con su objeto social, la actividad de la Sociedad consiste en la gestién de inversiones de
una o varias entidades de capital riesgo y entidades de inversion colectiva de tipo cerrado asi como
el control y gestion de sus riesgos, por la cual percibe ingresos por comisiones que consisten en su
principal fuente de ingresos. Por ello, €l reconocimiento de ingresos por comisiones es un aspecto
relevante en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2025.

Los principales procedimientos de auditoria realizados sobre el reconocimiento por ingresos por
comisiones han sido los siguientes:

1. Hemos obtenido el calculo de los ingresos por comisiones de gestion realizado por la
Sociedad y hemos realizado un recalculo de la totalidad de las comisiones devengadas
durante el ejercicio.

2. Hemos verificado que dichos ingresos han sido calculados de acuerdo con las condiciones
establecidas en los correspondientes reglamentos de gestion.

3. Asimismo, hemos verificado su adecuado registro contable y la razonabilidad de los saldos
pendientes de cobro al cierre del ejercicio.

4. Hemos evaluado que la informacion de las cuentas anuales en relacion con los ingresos por
comisiones es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
que resulta de aplicacion.

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de 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 en evaluar e informar de
si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espaiia,
y del control interno que considere necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres
de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores son responsables de la valoracion de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los Administradores tienen intencién de liquidar
la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.
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esponsabilidades 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 Espafia
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.

En el Anexo 1 de este informe de auditoria se incluye una descripciéon mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en la pagina 4 siguiente es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

PKF ATTEST Servicios Empresariales, S.L.
Inscrita en el ROAC con el N° S1520

PKF ATTEST SERVICIOS
EMPRESARIALES, S.L.
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2 de marzo de 2026

-
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Anexo 1 de nuestro informe de auditoria

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

Re nsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

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

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidon material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, diseflamos 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 incorreccion material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorrecciéon 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 funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

e  Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los Administradores.

e  Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los Administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos 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 Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que [lamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los Administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los Administradores de la
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.
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SEPIDES GESTION, S.G.E.I.C., S.A., S.M.E.
CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION DEL

EJERCICIO 2025





















SEPIDES GESTION, S.G.E.I.C., S.A.,, S.M.E.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024.

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2025 2024
RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) 3 | 265.231,77 | 237.618,72
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Por valoracién de instrumentos financieros - -
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto - -
Otros ingresos/gastos - -
Por cobertura de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 11 - 35.505,00
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
Efecto impositivo 11 -| (8.876,25)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL | 2662875
PATRIMONIO NETO (II) !
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracién de instrumentos financieros - -
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto - -
Otros ingresos/gastos - -
Por cobertura de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 11 | (23.240,00) | (12.265,00)
Efecto impositivo 11 5.810,00 3.066,25
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (III) (17.430,00) | (9.198,75)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+I1+I1I) 247.801,77 | 255.048,72

Las Notas 1 a 17 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.










SEPIDES GESTION, S.G.E.I.C., S.A., S.M.E.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025






Madrid. De acuerdo con lo establecido en el Articulo 136.4 de la Ley 47/2003, de 20 de
noviembre, General Presupuestaria, SEPI, al no ser una sociedad mercantil, no esta
obligada a depositar sus cuentas consolidadas en el Registro Mercantil.

Con fecha 13 de noviembre de 2014 se publicé en el Boletin Oficial del Estado la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital riesgo, otras
entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de las
entidades de inversién colectiva de tipo cerrado, que entré en vigor al dia siguiente de su
publicacién y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversién Colectiva. Conforme a esta Ley es la Comision Nacional del Mercado de
Valores (C.N.M.V.) quien asume el grueso de las potestades de supervisién de estas
sociedades. La Ley 22/2014 establece un plazo de 12 meses desde su entrada en vigor,
para que las sociedades gestoras realicen los tramites necesarios para actualizar y remitir
ala C.N.M.V.la informacion que debe disponer con arreglo a esta Ley. La entidad con fecha
9 de febrero de 2015 comunicoé a la C.N.M.V. que habia procedido a realizar las revisiones
de adaptacién necesarias a las exigencias de la ley 22/2014.

Los aspectos mds significativos en relacién con los requerimientos legales para las
sociedades gestoras de entidades de capital-riesgo son los siguientes, segin la Ley
22/2014:

a) El capital social minimo inicial de 125.000 euros, integramente desembolsados.

b) Las acciones representativas de su capital social podran representarse mediante
titulos nominativos o mediante anotaciones en cuenta.

c) Debera disponer de una organizaciéon y medios que cumplan con los requisitos de
la letra c) del apartado tercero del articulo 48 de la Ley 22/2014.

d) Todos sus administradores y directores generales y asimilados deberan cumplir

los requisitos de honorabilidad establecidos en la letra e) del apartado tres del
articulo 48 de la mencionada Ley 22/2014.

e) Requerimiento de recursos propios adicionales en base al valor total de las
carteras gestionadas.

Al cierre del ejercicio 2025, la Sociedad gestionaba los siguientes Fondos de inversion
colectiva de tipo cerrado y Entidades de Capital Riesgo:

- FONDO ENISA, FOND-ICOPYME, SEPIDES PARA LA EXPANSION DE LA PYME,
FICC.

- FONDO INGENIO CLM, FICC.
- FONDO CONSOLIDA ADELANTE CLM, FICC.
- GERMINA CAPITAL SEPI, FCR.

Las presentes cuentas anuales se presentan en euros, que es la moneda funcional y de
presentacion de la Sociedad.

11



2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

2.1  Imagen fiel

El marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad es
el establecido en:

a) El Codigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b) El Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus
modificaciones y adaptaciones.

¢) Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas de
Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo
cerrado, en la que, entre otros aspectos, se establecen los modelos de balance y
cuenta de pérdidas y ganancias a utilizar por este tipo de entidades y sus
modificaciones (en particular, la Circular 2/2025 de 26 de marzo, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, por la que se modifican las Circulares 1/2021,
de 25 de marzo, 1/2010, de 28 de julio, y 5/2009, de 25 de noviembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

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

e) El Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

f) Elresto de la normativa contable espafiola que resulta de aplicacion.

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros auxiliares de contabilidad
de la Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia
contable con la finalidad de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados de la Sociedad.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas anuales del ejercicio 2025
seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin variaciones significativas. Las
cuentas anuales del ejercicio 2024 fueron aprobadas en junta General celebrada el 5 de
junio de 2025.

2.2  Principios contables

Para la elaboracion de las cuentas anuales del ejercicio 2025 se ha seguido el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y, especialmente, se han
seguido las normas de registro y valoracién descritas en la Nota 4. Los Administradores
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los
principios y normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo
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en dichas cuentas anuales. No existe ningtn principio contable que, siendo obligatorio,
haya dejado de aplicarse en la elaboracién de estas cuentas anuales. Asimismo, no se han
aplicado principios contables no obligatorios.

2.3  Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

a) Estimaciones contables relevantes e hipotesis

En la preparacién de las cuentas anuales de la Sociedad, los Administradores han tenido
que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes
en la fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en
otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias y cuyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el
valor contable de los activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras
fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin
embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a
resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si
como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en
dichas estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese
periodo y de periodos sucesivos.

b) Principio de empresa en funcionamiento

Alahora de formular las cuentas anuales del ejercicio 2025 se ha aplicado el principio de
empresa en funcionamiento, que asume que la Sociedad tendra continuidad y por ello
recuperard los activos y liquidara sus pasivos en el curso normal de las operaciones. Por
lo tanto, la aplicacién de los principios contables no ird encaminada a determinar el valor
del patrimonio a efectos de su enajenacién global o parcial ni el importe resultante en
caso de liquidacién.

2.4  Comparacion de la informacion

Las cuentas anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias, ademas de las cifras del ejercicio 2025,
las correspondientes al ejercicio anterior. Asimismo, la informacién contenida en esta
memoria referida al ejercicio 2024 se presenta, a efectos comparativos con la informacién
del ejercicio 2025.

2.5 Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2025 no se han producido cambios de criterios contables respecto a
los criterios aplicados en el ejercicio 2024.
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2.6  Elementos recogidos en varias partidas
No se presentan elementos patrimoniales registrados en dos o mds partidas del balance.
2.7  Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error
significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas
anuales del ejercicio 2024.

2.8 Importancia relativa

Al determinar la informacién a desglosar en la presente memoria sobre las diferentes
partidas de los estados financieros u otros asuntos, la Sociedad, de acuerdo con el Marco
Conceptual del Plan General de Contabilidad, ha tenido en cuenta la importancia relativa
en relacién con las cuentas anuales del ejercicio 2025.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de aplicacién del resultado del ejercicio 2025 que el Consejo de
Administracién propondra a la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Euros
2025
Base del reparto
Resultado del ejercicio 265.231,77
Aplicacién
A Dividendos 265.231,77

Por su parte, la distribucién del resultado del ejercicio 2024, aprobada por la Junta
General de accionistas el 5 de junio de 2025, consistié en destinar el beneficio obtenido
en el ejercicio a dividendos, por importe de 237.618,72 euros.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existe limitacion alguna para la distribucién a
dividendos.
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4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de las
cuentas anuales han sido las siguientes:

a) Inmovilizado intangible o activo intangible

El inmovilizado intangible o activo intangible se valora inicialmente por su coste, ya sea
éste el precio de adquisicion o el coste de produccion. El coste del inmovilizado intangible
o activo intangible adquirido mediante combinaciones de negocios es su valor razonable
en la fecha de adquisicién.

Después del reconocimiento inicial, el inmovilizado intangible o activo intangible se
valora por su coste, menos laamortizacién acumuladay, en su caso, el importe acumulado
de las correcciones por deterioro registradas.

Los inmovilizados intangibles o activos intangibles son activos de vida util definida y, por
lo tanto, son objeto de amortizacion sistematica en el periodo durante el cual se prevé,
razonablemente, que los beneficios econdémicos inherentes al activo producen
rendimientos para la Sociedad.

Segin lo indicado anteriormente, la amortizacién de los inmovilizados intangibles o
activos intangibles se realiza distribuyendo el importe amortizable de forma sistematica
alo largo de su vida util. A estos efectos se entiende por importe amortizable el coste de
adquisicién menos, en caso de ser aplicable, su valor residual.

Cuando la vida ttil de estos activos no puede estimarse de manera fiable se amortizan en
un plazo de diez afios, sin perjuicio de los plazos establecidos en las normas particulares
sobre el inmovilizado intangible de esta memoria.

Al menos al cierre del ejercicio, se evalua la existencia de indicios de deterioro, en cuyo
caso se estiman los importes recuperables, efectuandose las correcciones valorativas que
procedan. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos
activos, y, en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en
ejercicios anteriores, se describen en la Nota 4-.c.

Aplicaciones informdticas

Esta partida incluye los costes incurridos en relacion con las aplicaciones informaticas
desarrolladas por la propia Sociedad que cumplen las condiciones indicadas
anteriormente para la activacién de los gastos de desarrollo, asi como los costes de las
adquiridas a terceros. Su amortizacion se realiza de forma lineal a largo de su vida util
estimada de 4 arios.
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El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costes de venta y
el valor en uso. Cuando el valor contable es mayor que el importe recuperable se produce
una pérdida por deterioro. El valor en uso es el valor actual de los flujos de efectivo
futuros esperados, utilizando tipos de interés de mercado sin riesgo, ajustados por los
riesgos especificos asociados al activo. Para aquellos activos que no generan flujos de
efectivo, en buena medida, independientes de los derivados de otros activos o grupos de
activos, el importe recuperable se determina para las unidades generadoras de efectivo a
las que pertenecen dichos activos.

Las correcciones valorativas por deterioro y su reversion se contabilizan en la cuenta de
pérdidas y ganancias. Las correcciones valorativas por deterioro se revierten cuando las
circunstancias que las motivaron dejan de existir, excepto las correspondientes a los
fondos de comercio. La reversion del deterioro tiene como limite el valor contable del
activo que figuraria si no se hubiera reconocido previamente el correspondiente
deterioro del valor.

d) Arrendamientos

Los contratos se califican como arrendamiento financiero cuando de sus condiciones
econ6micas se deduce que se transfieren al arrendatario sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. En caso
contrario, los contratos se clasifican como arrendamientos operativos.

Los pagos por arrendamientos operativos se registran como gastos en la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando se devengan.

e) Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una
empresay, simultidneamente, a un pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio en
otra empresa.

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial
como un activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio propio,
de conformidad con el fondo econémico del acuerdo contractual y con las definiciones de
activo financiero, pasivo financiero o de instrumento de patrimonio.

Los instrumentos financieros se reconocen cuando la Sociedad se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

e.1) Activos financieros

Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en la siguiente categoria:
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grupo de activos financieros con similares caracteristicas de riesgo valorados
colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan
ocurrido después de su reconocimiento inicial y que ocasionen una reduccién o retraso
en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por lainsolvencia
del deudor. En tal caso, la pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros es
la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros,
incluidos, en su caso, los procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales,
que se estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el
momento de su reconocimiento inicial.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversién cuando el importe de dicha
pérdida disminuye por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocen como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. lLa
reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros del activo que estaria
reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

No obstante, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros se utiliza el
valor de mercado del instrumento, siempre que éste es lo suficientemente fiable como
para considerarlo representativo del valor que puede recuperar la Sociedad.

El reconocimiento de intereses en los activos financieros con deterioro crediticio sigue
las reglas generales, sin perjuicio de que de manera simultanea la Sociedad evaltia sidicho
importe sera objeto de recuperaciéon y, en su caso, contabiliza la correspondiente pérdida
por deterioro.

La Sociedad reduce directamente el importe en libros de un activo financiero cuando no
tiene expectativas razonables de recuperacion total o parcialmente.

En particular, la Sociedad determina que existe evidencia objetiva de que se ha producido
una pérdida por deterioro, en los siguientes casos:

e En el caso de instrumentos de deuda, entendidos como los créditos y los valores
representativos de deuda, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un
evento o se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga un impacto
negativo en sus flujos de efectivo futuros.

e En el caso de instrumentos de capital, cuando después de su reconocimiento inicial
ocurra un evento o se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga
que no se va a poder recuperar su valor en libros.

Baja de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando han expirado los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se
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transfieren, siempre que en dicha transferencia se transmitan sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Sila Sociedad no ha cedido niretenido sustancialmente los riesgos y beneficios del activo
financiero, éste se da de baja cuando no se retiene el control. Si la Sociedad mantiene el
control del activo, continua reconociéndolo por el importe al que esta expuesta por las
variaciones de valor del activo cedido, es decir, por su implicacién continuada,
reconociendo el pasivo asociado.

La diferencia entre la contraprestacién 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 transferido, mas cualquier importe
acumulado que se haya reconocido directamente en el patrimonio neto, determina la
ganancia o pérdida surgida al dar de baja el activo financiero y forma parte del resultado
del ejercicio en que se produce.

La Sociedad no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiene
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En estos casos, la
Sociedad reconoce un pasivo financiero por un importe igual a la contraprestacion
recibida.

e.2) Pasivos financieros
Los pasivos financieros que posee la Sociedad se clasifican en la siguiente categoria:
e Pasivos Financieros a Coste Amortizado

La Sociedad clasifica todos los pasivos financieros en esta categoria excepto cuando
deben valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Con caracter general, se incluyen en esta categoria las deudas con intermediarios
financieros o particulares y los débitos por operaciones no comerciales ("otros pasivos").

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que equivale
al valor razonable de la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccion
que les sean directamente atribuibles. Posteriormente estos pasivos financieros se
valoran por su coste amortizado.

Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando
el método del tipo de interés efectivo.
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No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un
afo y que no tienen un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por
terceros sobre participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran
por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo.

Baja de pasivos financieros

Un pasivo financiero, o una parte de él, debera ser dado de baja del balance cuando se
haya extinguido la obligacién especifica en el contrato, porque haya sido pagada,
cancelada o haya caducado.

La Sociedad reconoce la diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la
parte del mismo que se da de baja y la contraprestacién pagada, (incluidos los costes de
transaccion atribuibles y cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido),
con cargo o abono ala cuenta de pérdidas y ganancias en que tenga lugar.

Valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibiria por la venta de un activo o se pagaria para
transferir o cancelar un pasivo mediante una transaccién ordenada entre participantes
en el mercado en la fecha de valoracién. El valor razonable se determina sin practicar
ninguna deduccién por los costes de transaccién en que pudiera incurrirse por causa de
enajenacion o disposicién por otros medios. No tiene en ningin caso el caracter de valor
razonable el que sea resultado de una transaccién forzada, urgente o como consecuencia
de una situaciéon de liquidacién involuntaria.

El valor razonable se estima para una determinada fecha y, puesto que las condiciones de
mercado pueden variar con el tiempo, ese valor puede ser inadecuado para otra fecha.
Ademas, al estimar el valor razonable, la Sociedad tiene en cuenta las condiciones del
activo o pasivo que los participantes en el mercado tendrian en cuenta a la hora de fijar
el precio del activo o pasivo en la fecha de valoracién. Dichas condiciones especificas
incluyen, entre otras, para el caso de los activos, las siguientes:

a) El estado de conservacién y la ubicacién, y

b) Las restricciones, si las hubiere, sobre la venta o el uso del activo.

En la estimacién del valor razonable se asume como hipoétesis que la transaccién para
vender el activo o transferir el pasivo se lleva a cabo:

a) Entre partes interesadas y debidamente informadas, en una transaccion en
condiciones de independencia mutua,
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b) En el mercado principal del activo o pasivo, entendiendo como tal el mercado
con el mayor volumen y nivel de actividad, o

c) En ausencia de un mercado principal, en el mercado mas ventajoso al que tenga
acceso la Sociedad para el activo o pasivo, entendido como aquel que maximiza
el importe que se recibiria por la venta del activo o minimiza la cantidad que se
pagaria por la transferencia del pasivo, después de tener en cuenta los costes de
transaccién y los gastos de transporte.

Con caracter general, el valor razonable de los instrumentos financieros se calcula por
referencia a un valor fiable de mercado, constituyendo el precio cotizado en un mercado
activo la mejor referencia del valor razonable.

Para aquellos instrumentos respecto de los cuales no existe un mercado activo, el valor
razonable se obtiene, en su caso, mediante la aplicacién de modelos y técnicas de
valoracion. Entre los modelos y técnicas de valoracion se incluye el empleo de referencias
a transacciones recientes en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas, si estuviesen disponibles, asi como referencias al
valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, métodos de descuento
de flujos de efectivo futuros estimados y modelos generalmente utilizados para valorar
opciones. En cualquier caso, las técnicas de valoracién empleadas son consistentes con
las metodologias aceptadas y utilizadas por el mercado para la fijacion de precios,
utilizandose, si existe, la que haya demostrado obtener unas estimaciones mas realistas
de los precios. Y dichas técnicas tienen en cuenta el uso de datos observables de mercado
y otros factores que sus participantes considerarian al fijar el precio, limitando en todo lo
posible el empleo de consideraciones subjetivas y de datos no observables o
contrastables. La Sociedad evalia la efectividad de las técnicas de valoracién que utiliza
de manera peridédica, empleando como referencia los precios observables de
transacciones recientes en el mismo activo que se valore o utilizando los precios basados
en datos o indices observables de mercado que estén disponibles y resulten aplicables.

De esta forma, se deduce una jerarquia en las variables utilizadas en la determinacién del
valor razonable y se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las
estimaciones en tres niveles:

a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados
activos para activos o pasivos idénticos, a los que la Sociedad puede acceder en
la fecha de valoracién.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para
instrumentos similares u otras metodologias de valoracién en las que todas las
variables significativas estan basadas en datos de mercado observables directa o
indirectamente.
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c) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no estd basada en
datos de mercado observables.

Una estimacién del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor
razonable que la variable de menor nivel que sea significativa para el resultado de la
valoracion. A estos efectos, una variable significativa es aquella que tiene una influencia
decisiva sobre el resultado de la estimacién. En la evaluacién de la importancia de una
variable concreta para la estimacion se tienen en cuenta las condiciones especificas del
activo o pasivo que se valora.

En el valor razonable de un instrumento financiero se tiene en cuenta, entre otros, el
riesgo de crédito y, en el caso concreto de un pasivo financiero, se considera el riesgo de
incumplimiento de la Sociedad que incluye, entre otros componentes, el riesgo de crédito
propio.

Cuando corresponde aplicar la valoraciéon por el valor razonable, los elementos
patrimoniales que no puedan valorarse de manera fiable, ya sea por referencia a un valor
de mercado o mediante la aplicaciéon de los modelos y técnicas de valoracion antes
sefialados, se valoran, segin proceda, por su coste amortizado o por su precio de
adquisicion o coste de produccién, minorado, en su caso, por las partidas correctoras de
valor que pudieran corresponder.

El valor razonable de un activo o pasivo, para el que no exista un precio cotizado sin
ajustar de un activo o pasivo idéntico en un mercado activo, puede valorarse con
fiabilidad si la variabilidad en el rango de las estimaciones del valor razonable del activo
o0 pasivo no es significativa o las probabilidades de las diferentes estimaciones, dentro de
ese rango, pueden ser evaluadas razonablemente y utilizadas en la medicion del valor
razonable.

Se asume que el valor en libros de los créditos y débitos por operaciones comerciales se
aproxima a su valor razonable.

f) Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Las subvenciones no reintegrables se registran como ingresos directamente imputados
al patrimonio neto del efecto impositivo y se reconocen como ingresos sobre una base
sistematica y racional de forma correlacionada con los gastos derivados de la subvencién.

A estos efectos, una subvencién se considera no reintegrable cuando existe un acuerdo
individualizado de concesién de la subvencién y se han cumplido todas las condiciones
establecidas para su concesién o no existen dudas sobre la recepcién de las mismas.

Las subvenciones de caracter monetario se valoran por el valor razonable del importe
concedido y las subvenciones no monetarias por el valor razonable del bien recibido,
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referidos ambos valores al momento de su reconocimiento.
g) Impuestos sobre beneficios

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

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las
deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota del impuesto, excluidas las retenciones
y pagos a cuenta, asi como, en su caso, las pérdidas fiscales compensables de ejercicios
anteriores y aplicadas efectivamente en éste dan lugar a un menor importe del impuesto
corriente. Los activos o pasivos por impuesto sobre beneficios corriente se valoran por
las cantidades que se espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales, utilizando la
normativa y tipos impositivos vigentes o aprobados y pendientes de publicacion en la
fecha de cierre del ejercicio.

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

Tanto el gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios corriente como el diferido se
reconocen en resultados, salvo que surja de una transacciéon o suceso que se ha
reconocido directamente en una partida de patrimonio neto, en cuyo caso se reconocen
con cargo o abono a dicha partida, o de una combinacién de negocios, en cuyo caso se
reconocen como los demads elementos patrimoniales del negocio adquirido, salvo que
constituyan activos o pasivos de la adquirente, en cuyo caso, su reconocimiento o baja no
forma parte de la combinacién de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos identificados con diferencias
temporarias deducibles, solo se reconocen en el caso de que se considere probable que la
Sociedad va a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder
hacerlos efectivos y no procedan del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una
transaccion que no sea una combinacion de negocios y ademas no afecté ni a la base
imponible del impuesto ni al resultado contable. El resto de los activos por impuestos
diferidos (bases imponibles negativas y deducciones pendientes de compensar)
solamente se reconocen en el caso de que se considere probable que la Sociedad vaya a
tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.
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Los activos y pasivos por impuesto diferido no se descuentan y se reconocen en balance
como activos o pasivos no corrientes, independientemente de la fecha de esperada de
realizacién o liquidacién.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados,
efectudndose las oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas
sobre su recuperacién futura. Asimismo, en cada cierre se evaluan los activos por
impuestos diferidos no registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la
medida en que pase a ser probable su recuperacién con beneficios fiscales futuros.

La Sociedad tributa en régimen de consolidaciéon fiscal por formar parte del grupo n®
9/86. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, como consecuencia de la aplicacion de este
régimen se contabiliza el débito o crédito por efecto impositivo, seglin corresponda, con
respecto a la sociedad cabecera del grupo fiscal (Sociedad Estatal de Participaciones
Industriales).

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio de devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera
derivada de ellos. Los ingresos se valoran por el valor razonable de la contraprestacién a
recibir y representan los importes a cobrar por los bienes entregados y los servicios
prestados en el marco ordinario de la actividad, menos descuentos, bonificaciones o
rebajas comerciales.

Cuando la entrada de efectivo se difiere en el tiempo, el valor razonable se determina
mediante el descuento de los flujos de efectivo futuros.

El reconocimiento de cualquier ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias o en el
patrimonio neto se supeditard al cumplimiento de las siguientes premisas:

e Suimporte se pueda estimar de manera fiable.
e Seaprobable que la entidad reciba los beneficios econdmicos.
e Lainformacién sea verificable.

Cuando surgen dudas respecto al cobro de un importe previamente reconocido entre los
ingresos, la cantidad cuya cobrabilidad ha dejado de ser probable, se registra como un
gasto y no como un menor ingreso.

Los intereses y dividendos se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias en base a
los siguientes criterios:
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* Los intereses utilizan el método del tipo de interés efectivo para su reconocimiento
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢ Los dividendos se reconocen cuando se declara el derecho del accionista a recibir el
pago.

No obstante, lo anterior, los intereses y dividendos devengados con anterioridad a la
fecha de adquisicién del instrumento y pendientes de cobro no forman parte del coste de
adquisicién ni se reconocen como ingresos.

Los ingresos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias con criterios distintos segun sea su naturaleza.

Los mas significativos son:

» Las comisiones procedentes de la gestiéon y de la administracién de fondos de
inversion colectiva de tipo cerrado y de entidades de capital riesgo se incluyen en
el epigrafe “Comisiones recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
(véase Nota 13). Sise trata de una comisién por un servicio prestado por un periodo
de tiempo no especifico, se reconocera el ingreso en funcion del grado de realizacién
siguiendo el principio del devengo.

» Las comisiones de éxito sobre las plusvalias que obtengan los fondos de inversién
colectiva de tipo cerrado y las entidades de capital riesgo, una vez devueltas las
aportaciones realizadas por los Participes, se incluyen en el epigrafe “Comisiones
recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 13). En la
medida en que responden a servicios que se ejecutan en un acto singular, se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta cuando se produce el acto que
los origina.

i) Transacciones con partes vinculadas.

Se consideran partes vinculadas a la Sociedad, adicionalmente a las empresas del grupo,
asociadas y multigrupo, a las personas fisicas que posean directa o indirectamente alguna
participacién en los derechos de voto de la Sociedad, o en su dominante, de manera que
les permita ejercer sobre una u otra una influencia significativa. Asi mismo, las empresas
sobre las que cualquiera de dichas personas pueda ejercer una influencia significativa.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado.
Adicionalmente, los precios de las operaciones realizadas con partes vinculadas se
encuentran adecuadamente soportados, por lo que los Administradores de la Sociedad
consideran que no existen riesgos que pudieran originar pasivos fiscales significativos.
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i) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién laboral vigente, la Sociedad esta obligada al pago de
indemnizaciones a aquellos empleados con los que, en determinadas condiciones,
rescinda sus relaciones laborales. Las indemnizaciones por despido susceptibles de
cuantificacion razonable se registran como gasto del ejercicio en el que existe una
expectativa valida, creada por la Sociedad frente a los terceros afectados.

5. ACTIVOS INTANGIBLES

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos y los movimientos habidos en este
epigrafe, durante los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024, se
muestra a continuacion (en Euros):

Ejercicio 2025
Inmovilizado Intangible de uso propio 31.12.2024 Altas Bajas Traspasos 31.12,2025
Aplicaciones informaticas 25.640,22 - - - 25.640,22
Coste 25.640,22 - - - 25.640,22
Amortizacién acumulada (25.640,22) - - - (25.640,22)

Valor neto contable - - - - -

Ejercicio 2024

Inmovilizado Intangible de uso propio 31.12.2023 Altas Bajas Traspasos 31.12.2024

Aplicaciones informaticas 25.640,22 - - - 25.640,22
Coste 25.640,22 - - - 25.640,22
Amortizacién acunmulada (25.640,22) - - - (25.640,22)

Valor neto contable - - - - R

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad tenia elementos totalmente amortizados
en estado de uso continuado por importes de 25.640,22 euros en ambos ejercicios.

6. INMOVILIZADO MATERIAL

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos y los movimientos habidos en este
epigrafe, durante los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024, se
muestra a continuacion (en Euros):
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Ejercicio 2025

Inmovilizado Material de uso propio 31.12.2024 Altas Bajas Traspasos 31.12.2025
Mobiliario 3.101,21 - - - 3.101,21
Equipos informaticos 10.188,17 - - - 10.188,17
Otro inmovilizado material 211,75 - - - 211,75
Coste 13.501,13 - - - 13.501,13
Amortizacion acumulada (12.699,28) (364,17) - - (13.063,45)
Valor neto contable 801,85 (364,17) - - 437,68
Ejercicio 2024

Inmovilizado Material de uso propio 31.12.2023 Altas Bajas Traspasos 31.12.2024
Mobiliario 3.101,21 - - - 3.101,21
Equipos informaticos 10.188,17 - - - 10.188,17
Otro inmovilizado material 211,75 - - - 211,75
Coste 13.501,13 - - - 13.501,13
Amortizacién acumulada (12.240,76) (458,52) - - (12.699,28)
Valor neto contable 1.260,37 (458,52) - - 801,85

No hay activos materiales de importe significativo para los que existan restricciones de
uso o titularidad, que estén fuera de servicio, o que la Sociedad haya entregado en
garantia de cumplimiento de deudas.

Al 31 de diciembre de 2025y 2024 la Sociedad no tenia ningin compromiso en firme de
compra o venta de activo material de importe significativo.

Al 31 de diciembre de 2025 la Sociedad tiene elementos totalmente amortizados en
estado de uso continuado, por importe de 11.955,77 euros (10.843,78 euros en 2024).

Arrendamientos

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, las oficinas donde la Sociedad desarrolla sus
actividades no son propiedad de esta, sino que se utilizan en régimen de alquiler,
mediante contrato con vencimiento fijado el 31 de diciembre de 2026.

En este sentido, la sociedad Sepides E.P.E. tuvo arrendada a la Sociedad la oficina situada
en la Calle Velazquez 134 Bis de Madrid en régimen de arrendamiento operativo, desde
el 1 de abril de 2008 y con una duracién de cinco afios. Tras la finalizacion del contrato,
se prorrogé tacitamente hasta el 31 de diciembre de 2013, fecha en la que se rescindid el
contrato inicial y se pacté arrendar sélo una parte de la finca inicial. Asi el 12 de marzo
de 2014, se firmd un nuevo contrato con efectos 1 de enero por una duracién de 5 afios.
El 28 de marzo de 2019 se firmo el Anexo II del contrato en el que se modificaba la
superficie arrendada y se prorrogaba el contrato por un afio, con efectos desde el 1 de
enero de 2019. El 26 de julio de 2019 se firmé el Anexo III del contrato modificando
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nuevamente la superficie ocupada y prorrogando el contrato hasta el 31 de diciembre de
2020. El 1 de enero de 2021 la Sociedad firmo el IV anexo del contrato prorrogando la
duracion del contrato hasta el 31 de diciembre de 2022. El 17 de enero de 2023 se firmé
una nueva prorroga con vencimiento el 31 de diciembre de 2024, recogida como anexo V
del contrato. El 24 de octubre de 2024 se formaliz6 una adenda recogida en el anexo VI
en el que se acordd, modificar el objeto del contrato, con efectos desde el 10 de junio de
2024, actualizando la superficie ocupada y manteniéndose la duracion del contrato hasta
el 31 de diciembre de 2024.El 8 de noviembre de 2024 se formalizé una nueva proérroga
por un plazo de dos afios, esto es, hasta el 31 de diciembre de 2026.

El cargo a los resultados de los ejercicios 2025 y 2024 en concepto de arrendamientos
operativos ha ascendido a 14.613,72 euros y 23.422,39 euros, respectivamente y figura
registrado, junto con otros conceptos, en el epigrafe “Gastos generales - Inmuebles e
instalaciones” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (Ver nota 13.c).

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el importe total de los pagos futuros minimos
incluyendo la prérroga formalizada el 8 de noviembre de 2024, correspondiente al
contrato de arrendamiento de las oficinas en las que la Sociedad desarrolla su actividad
y sin tener en cuenta repercusiéon de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni
actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente son los que se desglosan a
continuacion:

Euros
2025 2024
Hasta 1 afio 11.154,60 10.850,76
Entre unoy cinco afios - 10.850,76
Total 11.154,60 21.701,52

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, 1a fianza correspondiente a dicho contrato, registrada
a su valor entregado al no ser sustancialmente diferente de su coste amortizado, se
encuentra registrada por importes de 1.859.10 euros y 1.808,46 euros, respectivamente,
en el epigrafe “Otros activos - Fianzas en garantia de arrendamientos” de los balances
adjuntos.

7. ACTIVOS FINANCIEROS

Categorias de activos financieros
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los activos de la Sociedad se clasifican como

“Activos Financieros a Coste Amortizado”. La clasificacion de los activos financieros por
clases, asi como el valor en libros en euros de estos, se detalla a continuacién:
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Euros

31.12.2025 31.12.2024
Créditos a intermediarios financieros o particulares
Deudores por comisiones pendientes 60.473,73 115.168,33
Deudores empresas del grupo (Nota 15) 681.739,39 915.098,64
Otros deudores 140,31 102,09

742.353,43 1.030.369,06
Otros activos

Anticipos y créditos al personal (Nota 13) 6.455,68 9.343,62
Fianzas en garantia de arrendamientos (Nota 6) 1.859,10 1.808,46
8.314,78 11.152,08

Tesoreria (Nota 8) 280.154,53 24.291,14
Total activos financieros 1.030.822,74 1.065.812,28

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el epigrafe “Deudores empresas del grupo” del activo
de los balances adjuntos incluye los excedentes de tesoreria colocados en depositos del
Grupo SEPI (nota 15). Sus movimientos durante los ejercicios 2025 y 2024 han sido los
siguientes (en Euros):

Ejercicio 2025
31.12.2024 Altas Bajas 31.12.2025
Inter-Sepi 913.969,46 18.511,64 250.741,71 681.739,39

Ejercicio 2024
31.12.2023 Altas Bajas 31.12.2024
Inter-Sepi 880.964,14 33.005,32 - 913.969,46

Larentabilidad media de estos excedentes durante el ejercicio 2025 ha sido de un 2,20%
(3,68% en 2024).

El epigrafe “Deudores por comisiones pendientes” de los balances adjuntos, recoge los
saldos de clientes por prestaciéon de servicios, correspondientes a comisiones no
cobradas. Los saldos que figuran en los balances a 31 de diciembre de 2025 y 2024,
principalmente, se corresponden con las comisiones devengadas pendientes de cobro en
dichas fechas por la gestion de Fondo Ingenio CLM, F.I.C.C., de Fondo Consolida Adelante
CLM, F.I.C.C. y de Germina Capital SEPI, F.C.R.

Los Administradores de la Sociedad consideran que el importe en libros de los activos
financieros detallados en los cuadros anteriores constituye una aproximacién aceptable
de su valor razonable.
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8. TESORERIA

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es
el siguiente (en Euros):

Euros
31.12.2025 31.12.2024
Caja 921,61 378,15
Cuentas a la vista 279.232,92 23.912,99
Total 280.154,53 24.291,14

Los saldos incluidos en este epigrafe de los balances adjuntos son de libre disposicién.

Los saldos mantenidos por la Sociedad en cuentas corrientes en entidades de crédito no
devengan ningun tipo de interés.

9. PASIVOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los pasivos de la Sociedad se clasifican como
“Pasivos Financieros a Coste Amortizado”. El detalle de los pasivos financieros por clases,
asi como el valor en libros en euros de los mismos, se detalla a continuacién (en Euros):

Euros
31.12.2025 31.12.2024
Deudas con intermediarios financieros o particulares
Acreedores por prestacidn de servicios 20.793,93 5.451,71
Acreedores empresas grupo (Nota 15) 88.629,76 161.704,81
Remuneraciones pendientes de pago al personal (Nota 13.b) 31.185,32 21.487,08
Total pasivos financieros 140.609,01 188.643,60

Dentro del epigrafe “Deudas con intermediarios financieros o particulares - Acreedores
empresas grupo” del pasivo del balance adjunto, se recoge un saldo al 31 de diciembre de
2025 por importe de 88.410,59 euros (79.191,41 euros al 31 de diciembre de 2024), con
Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI) como consecuencia de la
presentacion del Impuesto sobre Sociedades de forma consolidada (Nota 12). Asimismo,
al 31 de diciembre de 2025 este epigrafe incluye, junto con otros conceptos, 219,17 euros
(82.513,40 euros a 31 de diciembre de 2024) correspondientes a facturas pendientes de
recibir por servicios de suministros y mantenimiento de las oficinas prestados por
SEPIDES EPE a tenor del contrato de alquiler suscrito con ellos.
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Los Administradores de la Sociedad consideran que el importe en libros de los pasivos
financieros mostrados en el cuadro anterior se aproxima a su valor razonable.

10.  GESTION DEL RIESGO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

a) Riesgo de crédito

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus
obligaciones contractuales y cause una pérdida financiera a la otra parte.

El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre del ejercicio
2025 y 2024 (sin considerar los saldos de tesoreria, cuyo riesgo se considera
insignificante por estar las cuentas corrientes abiertas en entidades financieras de primer
nivel):

Euros
31.12.2025 31.12.2024
Créditos a intermediarios financieros o
particulares 742.353,43 1.030.369,06
Resto de activos 8.314,78 11.152,08
Exposiciéon maxima 750.668,21 1.041.521,14

Estos riesgos, a efectos de su distribucién geografica, se encuentran localizados en
Espaia.

Los saldos correspondientes a créditos a particulares se deben principalmente a créditos
con empresas del grupo (Inter-Sepi) 681.739,39 euros a 31 de diciembre de 2025
(913.969,46 euros a 31 de diciembre de 2024).

b) Riesgo de mercado

Son los que surgen por la exposicién del valor de las posiciones mantenidas en
instrumentos financieros, a variaciones en las condiciones de mercado.

El &mbito de actuacion de la Sociedad para la medicién de los riesgos de mercado alcanza
a todas aquellas operaciones realizadas con entidades cuyas actividades estan sujetas a
los riesgos de mercado y de liquidez. Los riesgos de tipo de interés, tipo de cambio y renta
variable son gestionados y controlados por la Direccién General.
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b.1) Riesgo de interés

Surge como consecuencia de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al
valor de los instrumentos financieros.

La labor de control del riesgo de tipo de interés se realiza por la direccién general,
teniendo como objetivo limitar al maximo el riesgo de tipo de interés a los que esta
sometida la Sociedad.

La Sociedad realiza la mayor parte de las inversiones referenciadas a los tipos de interés
de mercado, o a tipo fijo, pero con vencimiento a corto plazo; asimismo, los acreedores
son a corto plazo, con lo cual, ante variaciones de los tipos de interés del mercado, pueden
existir pequefios desfases en las fechas de vencimiento y de revisién de los tipos de
interés que se producen entre las distintas partidas del balance, pero nunca de manera
significativa.

b.2) Riesgo de precio

Surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado, excepto los que sean
consecuencia del riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés, motivados por factores
especificos que afectan al propio instrumento o a su emisor, o por factores que afecten a
todos los instrumentos similares negociados en el mercado.

Dadas las posiciones que mantiene la Sociedad, la exposicion a este riesgo no se considera
significativa.

b.3) Riesgo de tipo de cambio
Surge por las variaciones en el tipo de cambio entre monedas.

Al cierre de los ejercicios 2025y 2024 la Sociedad no mantiene elementos de activo o de
pasivo expresados en moneda extranjera.

Durante los ejercicios 2025 y 2024 la Sociedad no ha registrado diferencias de cambio en
la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Dado que la Sociedad no mantiene saldos en moneda extranjera. Los Administradores
consideran que la Sociedad no se encuentra expuesta al riesgo por tipo de cambio.
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11. PATRIMONIO NETO

Capital

La Ley 22/2014 de 12 de noviembre, que modifica la Ley 25/2005 de 24 de noviembre,
establece en su Art. 48.a).12.ii) que las Sociedades Gestoras de Entidades de Inversion de
tipo Cerrado deberdn tener un capital minimo de 125.000,00 euros, integramente
suscrito y desembolsado.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el Capital Social esta representado por 5.000 acciones
nominativas de 60,11 euros de valor nominal cada una, integramente suscritas y
desembolsadas.

La totalidad de las acciones de la Sociedad son propiedad de SEPIDES E.P.E.

No existen instrumentos de capital cuya emision esté reservada como consecuencia de la
existencia de opciones o contratos de venta de tales instrumentos. Asimismo, al 31 de
diciembre de 2025 y 2024 no existen préstamos participativos que, de acuerdo con el
Real Decreto-ley 7/1996, de 7 de junio (modificado por la Ley 16/2007) puedan
considerarse como patrimonio neto a los efectos de reduccién de capital y liquidacién de
sociedades.

Reservas

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades deben destinar el 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte que
exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para esta finalidad, y mientras no supere
el 20% del capital social, la reserva legal solo podra destinarse a la compensacién de
pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.
Adicionalmente, la reserva legal sélo seria distribuible en caso de liquidacién de la
Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad tiene dotada en su totalidad la Reserva
legal, cuyo importe asciende a 60.110,00 euros.

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

En el ejercicio 2024, la Sociedad recibi6 del Servicio Publico de Empleo Estatal (SEPE),
organismo auténomo adscrito al Ministerio de Trabajo y Economia Social, una
subvenciéon por importe nominal de 35.505,00 euros.

Esta subvenciéon estaba enmarcada dentro del “Programa de primera experiencia
profesional en las Administraciones Publicas”, cuyo objeto era la contratacién de
personas jovenes desempleadas en el seno de los servicios prestados por dichas
administraciones publicas, en el marco del Plan de Recuperacion, Transformacién y
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Resiliencia. Dichas contrataciones se realizaron en agosto de 2024.

Los movimientos habidos en este epigrafe durante los ejercicios 2025y 2024 se muestran
a continuacién (en Euros):

2025
Saldoa Adiciones lmEf(‘)esfitt(i)vo Traspasoa imEfscitt(i)vo Saldo a
31.12.2024 po: Resultados pos 31.12.2025
Adiciones Traspasos
2 axperienci i
SEPE 1 experiencia profesional -, ;3 . - (23.24000) 5.810,00
en Administraciones Pliblicas
TOTAL SUBVENCIONES
DONACIONES Y LEGADOS 17.430,00 - - (23.240,00) 5.810,00
2024
Efecto Efecto
Saldoa Impositivo Traspaso a Impositivo Saldo a
31.12.2023 Adiciones Adiciones Resultados Traspasos 31.12,2024
SEPE 19 experiencia profesional
en Administraciones Puablicas - 35.505,00 {8.876,25) {12.265,00) 3.066,25 17.430,00
TOTAL SUBVENCIONES DONACIONES
Y LEGADOS RECIBIDOS - 35.505,00 (8.876,25) {12.265,00) 3.066,25 17.430,00

12.  SITUACION FISCAL

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido un plazo de prescripcién
de cuatro afios. La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales los
impuestos principales que le son aplicables. Los Administradores de la Sociedad no
esperan que, en caso de inspeccidn, surjan pasivos adicionales de importancia.

A efectos de la tributacion por el Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad forma parte del
Grupo Consolidado Fiscal n® 9/86, formado por la Sociedad Estatal de Participaciones
Industriales y las sociedades residentes en territorio espafiol en las que posee una
participacién directa o indirecta superior al 75% y la mayoria de los derechos de voto,
conforme a lo dispuesto en el art. 58 de la Ley 27/2014, del Impuesto sobre Sociedades.

Laaplicacién del régimen de tributacion consolidada supone que se integren en la entidad
dominante (Sociedad Estatal de Participaciones Industriales) los créditos y débitos
individuales por el Impuesto sobre Sociedades, por lo que la Sociedad ha de efectuar a la
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Sociedad Estatal de Participaciones Industriales el pago por este impuesto que ha
ascendido a 88.410,59 euros en el ejercicio 2025 (79.191,41 euros en el ejercicio 2024).

Dentro de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, el importe relativo al Impuesto
sobre Beneficios asciende a 88.410,59 euros en 2025 (79.203,14 euros en 2024),
quedando en consecuencia, un resultado después de impuestos de 265.231,77 euros en
el ejercicio 2025 (237.618,72 euros en el ejercicio 2024).

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 los saldos mantenidos por la Sociedad con las
Administraciones Publicas son los siguientes (en Euros):

Euros
31.12.2025 31.12.2024

Deudores  Acreedores Deudores Acreedores
Hacienda Publica, retenciones y pagos a cuenta IRPF - 14.558,37 - 9.352,20
Seguridad Social - 8.269,02 - 5.167,36
Otros saldos - - - -
A€t1v_os/paswos con Administraciones . 22.827.39 . 1451956
Publicas
Activos y pasivos fiscales diferidos - - - 5.810,00
Activos y pasivos fiscales diferidos - - - 5.810,00

El detalley movimiento de los activos fiscales diferidos durante los ejercicios 2025y 2024
es el siguiente (en Euros):

2025
31.12.2024 Altas Bajas 31.12.2025
Pasivos por impuesto diferido (Nota 11) 5.810,00 - (5.810,00)
2024
31.12.2023 Altas Bajas 31.12.2024
Pasivos por impuesto diferido (Nota 11) - 887625 (3.066,25) 5.810,00

La conciliacién entre el beneficio del ejercicio antes de impuestos y la base imponible del
impuesto sobre sociedades, correspondiente a los ejercicios 2025y 2024, es como sigue
(en Euros):
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correspondientes al citado ejercicio, a saber, el 30 de junio y el 25 de julio de 2026,
respectivamente.

Se trata, por tanto, de un Impuesto Complementario con reglas de determinacién de la
renta gravable especificas y distintas de las establecidas para la determinacion de la base
imponible de los distintos impuestos que gravan los beneficios en las diferentes
legislaciones nacionales. El gasto que se contabilice, en su caso, como gasto corriente por
el Impuesto Complementario, en sus distintas modalidades, no sera deducible a efectos
de la determinacién de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades, de acuerdo con
lo establecido en la letra c¢) del articulo 15 de la Ley 27/2014, del Impuesto sobre
Sociedades.

El Grupo SEPI esta sometido al cumplimiento de las citadas obligaciones de “Pilar 2” al
cumplir los requisitos establecidos para ello por la precitada normativa, habida cuenta de
que el importe neto de su cifra de negocios consolidada es muy superior a 750 millones
de euros y, ademas, incluye, al menos, una entidad o un establecimiento permanente que
radique en una jurisdiccién distinta de la de la entidad matriz dltima (SEPI), dado que
opera en la actualidad en mas de cuarenta paises comunitarios y extracomunitarios, bien
mediante sociedades mercantiles radicadas en esos paises o bien mediante
establecimientos permanentes abiertos en ellos.

Con la finalidad de determinar el impacto de dicho Impuesto Complementario en el
ejercicio 2024, esto es, las obligaciones sustantivas y formales que de su aplicacién se
derivan tanto con respecto a la Administracién Tributaria espafiola, como con respecto a
las restantes autoridades tributarias de todas aquellas jurisdicciones en las que operan
las entidades del Grupo SEPI que tengan implantado dicho Impuesto, conforme a la
legislaciéon aplicable a partir de la informacién contable del ejercicio 2024, y mas
concretamente, la posibilidad de aplicar en dicho ejercicio 2024 alguno de los
denominados “puertos seguros” regulados en la disposicién transitoria cuarta de la L1C
para los ejercicios 2024, 2025 y 2026, con base en la “informacién pais por pais
admisible” que se contiene en el modelo 231 de Declaracién informativa “pais por pais”
que el Grupo presenta con cardcter anual en la Agencia Estatal de Administracién
Tributaria.

Se ha llegado a la conclusién de que el Grupo SEPI cumple en todas las jurisdicciones en
las que esta presente con, al menos, alguno de los tres requisitos establecidos en la citada
disposicion transitoria cuarta, apartado 2, de la LIC, siendo, por tanto, cero el impuesto
complementario generado en cada una de las referidas jurisdicciones en las que realiza
actividades tanto mediante establecimientos permanentes (E.P.) como mediante filiales.

En consecuencia, dado que SEPIDES GESTION, S.G.EI.C., SA, SME forma parte, como
“entidades constitutivas”, del Grupo SEPI a efectos de este Impuesto, no estaran obligadas
a realizar ningin ingreso por el impuesto complementario en ninguna de las
jurisdicciones en las que operan, sin perjuicio del cumplimiento de las obligaciones de
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registro, comunicacién y demas obligaciones informativas requeridas en cada una de las

jurisdicciones afectadas.

Por ultimo, debe sefalarse que el Grupo SEPI aplica la excepcidn al reconocimiento de los
activos y pasivos por impuestos diferidos derivados de la normativa del Pilar Dos, segin

lo dispuesto en la Disposicion final décima de la LIC.”

13. INGRESOS Y GASTOS

a. Comisiones recibidas

La composicién de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas de los

ejercicios 2025y 2024 es la siguiente:

Euros
2025 2024
Comisiones de gestién de FCR 200.000,04 200.000,04
Comisiones de gestion de FIIC 465.213,11 550.872,42
Total 665.213,15 750.872,46

A continuacién, se detallan el patrimonio, las comisiones de gestién devengadas, y la
denominacién de los fondos gestionados por la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y

2024 (en Euros):

2025:
Patrimonio Comisiones
s Fecha de ]
Denominacion creacion gestionado al devengadas
31.12.2025 2025
FONDO ENISA, FOND-ICOPYME, SEPIDES
PARA LA EXPANSION DE LA PYME, FICC 08/10/2010 29172595 147.21311
FONDO INGENIO CLM, FICC 25/06/2014 815.998,50 68.000,04
FONDO CONSOLIDA ADELANTE CLM, FICC 05/03/2020 5.418.541,69 249.999,96
GERMINA CAPITAL SEPI FCR 10/07/2020 11.741.010,47 200.000,04
Total 18.267.276,61 665.213,15
2024:
Patrimonio Comisiones
o Fecha de -
Denominacion creacion gestionado al devengadas
31.12.2024 2024
FONDO ENISA, FOND-ICOPYME, SEPIDES
PARA LA EXPANSION DE LA PYME, FICC 08/10/2010 2.153.647,63 217.705,80
FONDO INGENIO CLM, FICC 25/06/2014 893.986,21 83.166,66
FONDO CONSOLIDA ADELANTE CLM, FICC 05/03/2020 5.326.773,60 249.999,96
GERMINA CAPITAL SEPI FCR 10/07/2020 6.984.614,12 200.000,04
Total 15.359.021,56 750.872,46
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C. Gastos generales

La composicion de los gastos generales de los ejercicios 2025 y 2024 es la siguiente:

Euros
2025 2024
Inmuebles e instalaciones 16.278,73 28.686,19
Sistemas informaticos 2.635,30 4.846,65
Servicios de profesionales independientes 27.903,58 104.821,35
Otros gastos 5.041,74 10.101,69
Total gastos generales 51.859,35 148.455,88

En el ejercicio 2025 el importe registrado en "Servicios profesionales independientes”
corresponde principalmente a honorarios por asesoramiento, auditoria interna,
comisiones y servicios prestados para la elaboracién de informes por parte de terceros.

En el ejercicio 2024 en este epigrafe se incluyé adicionalmente un importe de 83.204,42
euros correspondiente a la prestacién de servicios referente a consultoria y
asesoramiento en el seguimiento de la cartera de inversiones y entidades participadas, y
ala prestacién de servicios de Seguimiento, Planificacién, Recursos Humanos y Juridicos
llevados a cabo por parte del accionista tinico de la Sociedad (nota 15).

14. CARTERAS GESTIONADAS

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad gestiona tres Fondos de inversién
colectiva de tipo cerrado
() Fondo Enisa, Fond-Icopyme, Sepides para la Expansiéon de la Pyme, FICC
(Fondo Pyme Expansién) con un patrimonio neto de 291.725,95 euros,
(2.153.647,63 euros al 31 de diciembre de 2024)

(ii) Fondo Ingenio CLM, FICC con un patrimonio neto de 815.998,50 euros
(893.986,21 euros al 31 de diciembre de 2024) y
(iii) Fondo Consolida Adelante, CLM, FICC con un patrimonio neto de 5.418.541,69

euros (5.326.773,60 euros al 31 de diciembre de 2024)
Asi como un fondo de capital riesgo:
(i) Germina Capital Sepi, FCR, con un patrimonio neto de 11.741.010,47 euros
(6.984.614,12 euros al 31 de diciembre de 2024).

A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales los estados financieros
correspondientes al ejercicio 2025 de los vehiculos gestionados estaban pendientes de
formulacion y aprobacidn. Igualmente, a la fecha de formulacién de las cuentas anuales
del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, los estados financieros
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b. Aspectos medioambientales

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los
resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacién de cuestiones
medioambientales.

Asimismo, durante los ejercicios 2025 y 2024 la Sociedad no ha tenido derechos de
emisién de gases de efecto invernadero.

C. Remuneracion a los auditores

Los honorarios de los auditores por la revision de las cuentas anuales en el ejercicio 2025
ascienden a 6.584,18 euros (6.584,18 euros en 2024). Durante los ejercicios 2025y 2024,
no se prestaron servicios adicionales al de la auditoria de cuentas anuales por la sociedad
auditora.

d. Informacion sobre periodo medio de pago a acreedores

La disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica
la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, modifica la
disposicién 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.

A continuacién, se detalla la informacion de los ejercicios 2025 y 2024. El cdlculo se ha
efectuado conforme a lo establecido en el R.D. 1040/2017, de 22 de diciembre, por el que
se modifica el R.D. 635/2014, de 25 de julio, por el que se desarrolla la metodologia de
calculo de las Administraciones Publicas y las condiciones y el procedimiento de
retenciéon de recursos de los regimenes de financiacién, puesto que la Sociedad, esta
integrada dentro del Sistema Europeo de Cuentas Nacionales (SEC-2010), y tiene, a
efectos del cdlculo del periodo medio de pago a proveedores, consideracién de
Administracién Publica, tal y como recoge el articulo 2.1 de la L.0. 2/2012, de 27 de abril,
de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera:
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17. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio 2025 y hasta la fecha de formulacién de las presentes cuentas
anuales no se han producido hechos significativos que afecten o modifiquen
sustancialmente la informaciéon contenida en las mismas, adicionales a las incluidas en

las notas de esta memoria.
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SEPIDES GESTION, S.G.E.I.C., S.A., S.M.E.
INFORME DE GESTION

Ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2025

1. EVOLUCION DEL SECTOR

Segun el tltimo informe, publicado por SPAINCAP, sobre la actividad del Capital Privado,
el volumen de la inversién en Espafia en el afio 2025 alcanzé 6.403M<€ (un 1,8% mas que
en 2024) en un total de 828 inversiones (lo que supone también un incremento del 5,5%).

El segmento Private Equity, finalizé el 2025 con un volumen de actividad de 4.672,7M€
distribuido en 174 inversiones. En lo que respecta al segmento de Venture Capital, el
pasado afo finalizé con un volumen de 1.731M<€ (57% mas que en 2024) en un total de
654 inversiones (3% mas respecto de 2024): se trata del tercer mejor registro histérico
en Venture Capital, tan so6lo por detras de 2021 y 2022, debido a las numerosas rondas
en el segmento de late stage.

Por tamafio de inversiones, un total de 10 inversiones con importes por encima de los
100M€ concentraron el 34% (2.176,5M<€) del volumen total invertido en nuestro pais en
2025. El middle market (operaciones con una inversién en equity de entre 10M€ y
100M€) registré un volumen de 3.011M<€ en 114 operaciones, un 36% mas que en 2024.

Segliin la etapa de desarrollo, destacé la inversidon en buy outs, con un volumen de
3.658,7M€ en 71 operaciones (deals). Respecto al capital expansién (growth), se
realizaron 94 operaciones por una cifra total de 862 M€ magnitudes muy relevantes y
que comparan positivamente con las de ejercicios anteriores.

Los sectores que recibieron un mayor volumen de inversion e interés inversor fueron
Productos y Servicios Industriales (22%), TIC/Internet (20%) y Otros Servicios (15,6%).
Por nimero de operaciones, sin embargo, destacaron TIC/Internet (340 operaciones),
Medicina/salud (92) y Biotecnologia (84).

Con respecto a la captacion de fondos, los inversores nacionales privados captaron
nuevos fondos por valor de 4.183 M€ (un 60% mas que en 2024 cuando alcanzaron los
2.606 M€), segundo mejor registro de toda la serie histérica debido al apoyo sin
precedentes del sector publico a la pyme a través del Capital Privado.

En cuanto al volumen de las desinversiones se ha registrado una cifra estimada a precio
de coste de 3.739M<€ (un 2% mas que en 2024) en 390 operaciones. L.Los mecanismos de
desinversiéon mas utilizados, en funcién del volumen, fueron la “Venta a un inversor
industrial” (56,4%), “Venta a otra ECR” (20%) y “Reconocimiento de minusvalias” (6,3%).



2. EVOLUCION DE LA SOCIEDAD!

En el ambito econémico-financiero, en el afio 2025 se ha alcanzado una cifra de negocio
de 665 k€ (751 k€ en 2024), derivados del devengo de las comisiones de gestién de los
entidades gestionadas, con un beneficio antes de impuestos de 354 k€ (317 k€ en 2024).

La actividad desarrollada en el ejercicio ha generado una cartera de proyectos en estudio,
que permite prever un aceptable nivel de inversion.

En el ambito operativo, SEPIDES GESTION durante el 2026 prevé realizar una importante
labor de promocién para captar nuevos fondos y proyectos de inversion.

En el ambito laboral, la plantilla final al cierre de 2025 se situ6 en 6 personas (5 en 2024).

3. EVOLUCION DE LOS FONDOS GESTIONADOS!

El resumen de actividad de cada uno de los Fondos gestionados es:

3.1. GERMINA CAPITAL SEPI FCR
Fecha de constitucion: 10 de julio de 2020.
Patrimonio comprometidoa 31/12/2025: 10 M€
Patrimonio desembolsadoa 31/12/2025: 8,8 M€
Participes: SEPIDES EPE (50%) y CORREOQS (50%).
Desembolsos realizados durante 2025: 200 k€

Porcentaje de patrimonio comprometido desembolsado: 88,78%; teniendo en
cuenta que el patrimonio comprometido del Fondo de 10 M€ y se han desembolsado en
total 8,8 M€.

Fase de inversion: actualmente, el fondo se encuentra en periodo de inversién hasta
septiembre de 2026. Durante 2025 se han atendido pertinentemente las solicitudes de
financiacién presentadas, no obstante, dado que el fondo ha agotado sus recursos
econ6micos, no se ha podido invertir en nuevos proyectos.

Cartera: a 31 de diciembre de 2025 el fondo participa en 5 empresas y 1 fondo de capital
riesgo (igual que al 31 de diciembre de 2024).

! Referente a: donde M€ es millones de € y k€ es miles de €.
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3.2.FONDO CONSOLIDA ADELANTE CLM, FICC
Fecha de constitucion: 5 de marzo de 2020.
Patrimonio comprometido a 31/12/2025: 12,5 M€
Patrimonio desembolsado a 31/12/2025: 5,2 M€.

Participes a 31/12/2025: SODICAMAN (40,00%) SEPIDES EPE (40,00%), CAIXABANK
(8%), GLOBALCAJA (4%) y BANCO SANTANDER (8%).

El patrimonio comprometido desembolsado: el patrimonio comprometido del Fondo
se encuentra desembolsado en un 41,50%.

Fase de inversion: actualmente, el fondo se encuentra en periodo de inversion.

Cartera: a 31 de diciembre de 2025 el Fondo tiene concedido financiacién a través de
préstamos a 2 empresas y participa en 1 empresa (igual que al 31 de diciembre de 2024).

3.3.FONDO INGENIO CLM, FICC
Fecha de constitucion: 25 de junio de 2014.
Patrimonio comprometido a 31/12/2025: 3,6 M€
Patrimonio desembolsado a 31/12/2025: 3,4 M€
Participes: SODICAMAN (50,00%) y SEPIDES EPE (50,00%)).

El patrimonio comprometido desembolsado: el patrimonio comprometido del Fondo
se encuentra desembolsado en un 94,44%,

Fase de inversion: Durante el ejercicio 2025 no se ha concedido ninguna financiacién
nueva dado que el periodo de inversién del Fondo finalizé el 25 de junio de 2020.

Cartera: a 31 de diciembre de 2025 el fondo tiene concedido financiacién a través de
préstamos a 2 empresas.

Desinversiones: durante 2025 se formaliz6 la desinversion en una empresa con un
rendimiento positivo (HERCE ICR APARCAMIENTO ASTRANA).

3.4.FONDO ENISA, FOND-ICOPYME, SEPIDES PARA LA EXPANSION DE LA PYME,
FICC

Fecha de constitucion: 8 de octubre de 2010.

Patrimonio comprometido a 31/12/2025: 5,585 M€.



Patrimonio desembolsado a 31/12/2025: 5,552 M€.

Participes: sus participes son FOND-ICOPYME (33,333%), ENISA (33,333%) y SEPIDES
(33,333%).

El patrimonio comprometido desembolsado: el fondo de actualmente 5, 585 M€ se
encuentra desembolsado en un 99,41%.

Fase de inversion: Durante el ejercicio 2025 no se ha concedido ninguna financiacién
nueva con dado que el periodo de inversion del Fondo finalizé el 4 de octubre de 2020.

Cartera del fondo: a 31 de diciembre de 2025 el Fondo tiene concedido financiacién a
través de préstamos a 3 empresas y participa en 2 empresas.

Desinversiones: durante 2025 se formaliz6 la desinversién en dos empresas con un
rendimiento positivo en ambos casos (Global Training Aviation, S.L. y Jet Net Wimax,
S.L.).

4, EXPECTATIVAS PARA 2026
Las lineas de actuacién de SEPIDES GESTION, S.G.E.L.C., S.A., S.M.E. seran:

a) Promocién, y busqueda de proyectos de inversion para el fondo: CONSOLIDA
ADELANTE CLM, FICC.

b) Seguimiento y control de las inversiones y desinversiones en los Fondos.

c) Asimismo, se entablardn negociaciones encaminadas al levantamiento de nuevos
Fondos a gestionar.

5. INFORMACION MEDIOAMBIENTAL

La actividad social no es susceptible de provocar impactos en el medio ambiente. Por ello,
no se ha incurrido, ni se prevé incurrir en gastos de naturaleza medioambiental.



6. ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Sociedad no realiza actividades en materia de Investigacién y desarrollo.

7. ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no posee acciones propias.

8. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

No se han producido acontecimientos importantes con posterioridad al cierre del
ejercicio, adicionales a los incluidos en las notas de la memoria adjunta.





