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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

Al accionista unico de CRAM 2023, S.C.R,, S.AU.

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de CRAM 2023, S.C.R, S.A.U, (ia Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoriq,
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafna. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mds adelante en la seccion 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 ética,
incluidos los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuaies
en Espafia segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas.
En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han
concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada
normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

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

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

Valoracion de la cartera de inversiones financieras

Tal y como se indica en la Nota 1 de la memoria adjunta, la Sociedad tiene por objeto la
suscripcion de compromisos de inversion y la toma de participaciones temporales en el capital
de empresas. Sus inversiones se componen principalmente de acciones y participaciones en
otras entidades de capital riesgo, que son valoradas, siguiendo lo establecido en la normativa
contable de aplicacion, por el valor razonable de cada uno de los valores e instrumentos de su
cartera, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su enajenacion.
Debido a significatividad del importe y a que la valoracién de los activos influye en la
determinacién del patrimonio de la Sociedad, hemos considerado la valoracion de la cartera
de inversiones como un aspecto relevante para nuestra auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria para abordar esta cuestion han sido entre otros, el
entendimiento de las politicas y procedimientos implantados por la Direccion de la Sociedad
en relacion con la valoracion de las inversiones financieras; la obtencion y andlisis de los
acuerdos de inversidn en el patrimonio de las empresas con las que la Sociedad mantiene
posiciones; la obtencién de confirmacion por parte de las gestoras con las que gestionan las
inversiones en cartera, para la obtencién de evidencia de la integridad de las mismas y su
valoracion al cierre del ejercicio. Adicionalmente, hemos obtenido para una muestra de las
inversiones, en base selectiva, los informes anuales recibidos, dirigidos a dar respuesta al
riesgo de valoracion de las inversiones, contrastando el valor de mercado asignado con dicha
informacion externa.

Asimismo, hemos evaluado que la informacion en relacién con la cartera de inversiones
financieras, que se incorpora en la memoria adjunta, es adecuada de conformidad con el
marco de informacion 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 gestion, 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. _
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

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 informacion financiera aplicable a la
entidad en Espaiiq, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion
de cuentas anuales libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la
valoracion de la capacidad de la Sociedad 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 los
administradores tienen intencién de liquidar la sociedad 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 estdn libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinidn.

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

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

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

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control
interno de la entidad.
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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 utilizacion, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de
la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe
una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacién 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 Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, v 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 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 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 mads
significativos.

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

EUDITA AH AUDITORES, S.A.P.
Inscrita en el R.O.A.C n® S0524

AUDITOR=S

INSTITUTO DE CENSORES JuRADDS
DE CUENTAS DE ESpafia

EUDITA AH AUDITORES
1986, S.AP

Monica Lépez Rojas
Inscrita en el R.O.A.C. n° 20438 2026 Nam, 01/26/09084

96.00 EUR

Madrid, 30 de junio de 2026.
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CRAM 2023, S.C.R,, S.A.U.

Cuentas Anuales 2025

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Expresado en Euros)

ACTIVO Notas 2025 2024
ACTIVO CORRIENTE 274.602,01 489.952,73
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5 274.022,43 486.307,48
Inversiones financieras a corto plazo 487,47 398,05
Otros activos financieros 487,47 398,05
Deudores 10 92,11 3.247,20
ACTIVO NO CORRIENTE 3.978.828,12 2.588.628,60
Inversiones financieras a largo plazo 6 3.978.828,12 2.588.628,60
Instrumentos de patrimonio 3.978.828,12 2.588.628,60
TOTAL ACTIVO 4.253.430,13 3.078.581,33
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas 2025 2024
PASIVO CORRIENTE 8 35.988,76 35.449,78
Acreedores y cuentas a pagar 35.988,76 35.449,78
Deudas a corto plazo - -
PASIVO NO CORRIENTE 10 538,23 133,53
Pasivo por impuesto diferido 538,23 133,53
PATRIMONIO NETO 4.216.903,15 3.042.998,02
Fondos reembolsables 4.386.391,33 3.170.123,44
Capital 9.1 2.100.000,00 2.100.000,00
Escriturado 2.100.000,00 2.100.000,00
Reservas 9.2 (4.274,02) (4.274,02)
Resultados de ejercicios anteriores (61.602,54) (2.625,24)
Otras aportaciones de socios 9.1 2.396.000,00 1.136.000,00
Resultados del ejercicio (43.732,11) (58.977,30)
Ajustes por cambios de valor (169.488,18) (127.125,42)
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 4.253.430,13 3.078.581,33
CUENTAS DE ORDEN Notas 2025 2024
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 2.162.887,66 2.785.020,60
Compromisos de compra de valores
De empresas objeto de capital riesgo 6 2.162.887,66 2.785.020,60
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 19.613.608,67| 20.829.876,56
Patrimonio total comprometido 9.1 12.000.000,00 | 12.000.000,00
Patrimonio comprometido no exigido 9.1 7.504.000,00 8.764.000,00
Pérdidas fiscales a compensar 10 109.608,67 65.876,56
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 21.776.496,33 | 23.614.897,16
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CRAM 2023, S.C.R,, S.A.U. Cuentas Anuales 2025

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

(Expresada en Euros})

Notas 2025 2024
Ingresos financieros 5-6 5.958,40 21.228,07
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 5-6 5.958,40 21.229,07
Gastos financieros (99,17) -
Otros gastos financieros (99,17) -
Res.ultad(.)s % varlauohes del valor razonable de la cartera (690,50) 9322
de inversiones financieras (neto)
Diferencias de cambio (netas) (690,50) 93,22
Otros resultados de explotacion (25.984,15) (47.883,12)
Comisiones satisfechas (25.984,15) (47.883,12)
Comisidon de gestion (14.711,16) (25.068,49)
Otras comisiones y gastos (11.272,99) (22.814,63)
MARGEN BRUTO (20.815,42) (26.560,83)
Otros gastos de explotacion 11 (22.916,69) (32.416,47)
RESULTADO DE EXPLOTACION (43.732,11) (58.977,30)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTQS (43.732,11) (58.977,30)
Impuesto sobre beneficios 9 - =
RESULTADO DEL EJERCICIO (43.732,11) (58.977,30)
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CRAM 2023, S.C.R,, S.A.U.

Cuentas Anuales 2025

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE

AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Expresado en Euros)

2025 2024

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (43.732,11)| (58.977,30)
Ingresos y gastos imputados directamente a patrimonio neto

Por valoracién instrumentos financieros. (41.958,06) | (126.991,89)

Efecto impositivo (404,70) (133,53)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (42.362,76) | (127.125,42)
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Por valoracién instrumentos financieros. B E

Efecto impositivo - -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (86.094,87) | (186.102,72)

A
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CRAM 2023, S.C.R., S.A.U.

Cuentas Anuales 2025

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Expresado en Euros)

Notas 2025 2024
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos (43.732,11) (58.977,30)
Ajustes del resultado (5.859,23) (21.229,07)
Ingresos financieros 5 (5.958,40) (21.229,07)
Gastos financieros 99,17 -
Otros ingresos y gastos 9 - -
Cambios en el capital corriente 3.604,65 (275.030,90)
Deudores y otras cuentas a cobrar 3.065,67 (2.520,22)
Acreedores y otras cuentas a pagar 8 538,98 (272.510,68)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 5.859,23 21.229,07
Pago de intereses (99,17) -
Cobros de intereses 5.958,40 21.229,07
Flujos de efectivo de las actividades de explotacién (40.127,46) | (334.008,20)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones (-} (1.432.157,58) (2.716.018,54)
Otros activos financieros 6 (1.432.157,58) (2.716.018,54)
Flujos de efectivo de las actividades de inversién (1.432.157,58) (2.716.018,54)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 1.260.000,00 1.136.000,00
Emisién de instrumentos de patrimonio 9.1 1.260.000,00 1.136.000,00
Flujos de efectivo de las actividades de financiacién 1.260.000,00|  1.136.000,00
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVAL {212.285,05) (1.914.026,74)
Efectivo o0 equivalentes al inicio del ejercicio 486.307,48 2.400.334,22
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 274.022,43 486.307,48
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CRAM 2023, S.C.R,, S.A.U. Cuentas Anuales 2025

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

1. INFORMACION GENERAL

CRAM 2023 S.C.R., S.A.U. {la Sociedad), se constituyé por un tiempo indefinido el 3 de noviembre de
2023. Su domicilio social se ubica en la calle Ortega y Gasset (Madrid).

La Sociedad es una entidad de capital-riesgo de caracter cerrado, unipersonal registrada en la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) con nimero de registro oficial 599, el 22 diciembre de
2023, fecha a partir de la cual inicia su actividad.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal, recogida principalmente por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, reguladora de entidades de Capital Riesgo y sus Sociedades Gestoras y la Circular 11/2008,
de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional de Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas
anuales y estados de informacién reservada de las Entidades de Capital Riesgo, y posteriores
modificaciones.

El objeto social de la Sociedad consiste en la suscripcién de compromisos de inversion y la toma de
participaciones temporales en el capital de empresas de naturaleza no financieras y de naturaleza no
inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacidn, 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 Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico.

La gestién y administracion de Sociedad corresponde a GESALCALA S.G.II.C., S.A.U., una sociedad
espafiola inscrita en el Registro de sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de la CNMV
con el nimero 137 y domicilio social en la Calle de Ortega y Gasset, 7, C.P. 28006, Madrid.

El Depositario de la Sociedad es BANCO INVERSIS, S.A., con domicilio en Madrid y C.I.F. nimero
A83131433, e inscrita en el Registro de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva
de la CNMV con el nimero 211. Tiene su domicilio social en la Avda. de la Hispanidad 6, Edificio Plaza
Aeropuerto, C.P. 28042, Madrid.

La Sociedad Gestora, llevara a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisicién y enajenacion
de activos, de acuerdo con la politica de inversién de la Sociedad. En todo caso, la Sociedad cumplira
con las especialidades previstas en los articulos 13 y siguientes de la Ley 22/2014 en lo referente al
coeficiente de inversién obligatorio y a porcentajes maximos de inversion. A 31 de diciembre de 2025,
la Sociedad cumple con lo establecido en los articulos anteriores de la ley 22/2014, del 12 de noviembre.

La Sociedad podra tomar dinero a préstamo, crédito, o endeudarse con caracter general, asi como
otorgar garantias si fuera necesario, con sujecion a las siguientes condiciones: que el plazo de
vencimiento del préstamo o crédito no exceda de 12 meses; y que el importe agregado de las
operaciones de préstamo o crédito de la Sociedad, en cada momento, no exceda del 20% de los

Compromisos Totales.
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Las primeras inversiones realizadas por la Sociedad se efectuaron en febrero de 2024. La Sociedad
pertenece a un grupo de sociedades en los términos del articulo 42 del Cédigo de Comercio, cuya
sociedad dominante y accionista Unico de la Sociedad es FINMOBE, S.L., si bien no se encuentran
obligadas a formular cuentas anuales consolidadas. La sociedad dominante del grupo es FINMOBE, S.L.,
cuyas cuentas anuales se depositan en el Registro Mercantil de Madrid.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, no tiene gastos, activos, provisiones o contingencias
de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacidn 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 la informacién de cuestiones medioambientales.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por el Administrador Unico de la Sociedad han sido
preparadas a partir de los registros contables de ésta, habiéndose aplicado la legislacién mercantil
vigente y con las normas establecidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CN.M.V., y
posteriores modificaciones, y en lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007 y sus adaptaciones sectoriales; con el objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financieray de los resultados de la Sociedad, asi como la veracidad de losflujos
de efectivo incorporados en el estado de flujos de efectivo.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales estan expresadas en
euros.

b} Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contablesy normas de valoracion
descritos en la nota 4, conforme a la estructura y principios. No existe contable o norma de valoracién
de caracter obligatorio que teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales se haya dejado de
aplicar en su preparacion.

c) Aspectos criticos de Estimaciones contables

La Sociedad ha elaborado sus cuentas anuales bajo el principio de empresa en funcionamiento,
habiendo tenido en consideracién la situacion actual, no existiendo riesgos que afecten a la valoracion
de los activos.

Las estimaciones y las hipdtesis realizadas se basan, entre otros, en la experiencia histérica u otros
hechos considerados razonables teniendo en cuenta las circunstancias a la fecha de cierre, el resultado
de las cuales representa la base de juicio sobre el valor contable de los activos y pasivos no
determinables de una cuantia de forma inmediata. Los resultados reales podrian manifestarse de forma
diferente a la estimada. Estas estimaciones y juicios se evallian continuamente.
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Algunas estimaciones contables se consideran significativas si la naturaleza de las estimaciones y
supuestos es material y si el impacto sobre la posicion financiera o el rendimiento operativo es material.
Aungue estas estimaciones fueron realizadas por la Direccién de la Sociedad con la mejor informacién
disponible al cierre de cada ejercicio, aplicando su mejor estimaciéon y conocimiento del mercado, es
posible que eventuales acontecimientos futuros obliguen a la Sociedad a modificarlas en los siguientes
ejercicios. De acuerdo con la legislacién vigente se reconocera prospectivamente los efectos del cambio
de estimacién en la cuenta de resultados.

Las principales estimaciones v juicios realizados en la determinacion de los importes de los activos y
pasivos registrados en las cuentas anuales del presente ejercicio es el valor recuperable de las
Inversiones financieras principalmente participaciones en otras entidades de capital riesgo que
dependen de la valoracién de otras entidades en las que invierte y de la determinacion de flujos futuros
de caja, de las tasas de descuento aplicadas y de hipdtesis que entrafian juicios y estimaciones por parte
de la direccién de las entidades participadas por aquellas.

d) Comparacion de la informacién

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

e) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que
haya supuesto la re-expresion de los importes incluidos en las cuentas anuales correspondientes al
ejercicio 2024.

3. PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2025 por parte del Administrador Unicoes |a
siguiente:

Ejercicio
2025
(43.732,11)

Base de reparto

Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (Pérdidas)

Ejercicio

Aplicacion 5025

A Resultados negativos de ejercicios anteriores (43.732,11)

=
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La aplicacion del resultado del ejercicio 2024, aprobada por el accionista Unico, fue la siguiente:

Ejercicio

Base de rej
ase de reparto 5024

Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (Pérdidas) (58.977,30)

Ejercicio
2024
A Resultados negativos de ejercicios anteriores (58.977,30)

Aplicacion

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En la elaboracién de las presentes cuentas anuales, la Sociedad ha aplicado las siguientes normas de
registro y valoracion:

a) Activos financieros

La Sociedad reconoce un activo financiero en su balance cuando existe una obligacidn derivada de un
contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Las inversiones en instrumentos de patrimonio, se clasifican dentro de la cartera de inversiones
financieras, como activos financieros disponibles para la venta. Dentro de los instrumentos de
patrimonio se incluirdn las acciones y participaciones en el capital de empresas, de otras entidades de
capital-riesgo y entidades extranjeras similares y de Instituciones de Inversidn colectivo. No se aplica a:

e Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, tal y como se
definen en la Norma 132 de elaboracion de las cuentas anuales del Plan General de
Contabilidad, que se valoraran a su coste.

e Inversiones en activos con el propdsito de venderlos a corto plazo, que se consideran activos
financieros mantenidos para negociar y que se valoran a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos financieros, en funcién de su naturaleza, se clasifican en las siguientes categorias:

Préstamos y partidas a cobrar

Se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario seré el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada més los precios de
transaccion directamente atribuibles.

Posteriormente se valoraran a su coste amortizado, mediante la utilizacién del método del tipo de
interés efectivo. Los intereses devengados se contabilizardn en la cuenta de pérdidas y ganancias
aplicando el método de interés efectivo. No obstante, las partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valorardn por su valor nominal, si el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no es significativo.

o
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Se efectlan las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que el valor
del activo incluido en esta categorfa se ha deteriorado y se da una reduccidn o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor. Las pérdidas por
deterioro del valor de los préstamos y partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconoceran como
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Activos financieros disponibles para la venta

Se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario serd el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los precios de
transaccion directamente atribuibles.

Posteriormente, se valoran por su valor razonable sin deducir los costes de transaccion en que se pueda
incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se registran directamente
en el patrimonio neto hasta que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en
que el importe asi reconocido se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En la determinacién del valor razonable de los activos financieros incluidos en esta categoria, se
atenderd a su clasificacidn, de acuerdo con lo siguiente:

a) Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas: en aquellos que no se hayan producido
transacciones recientes en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas, el valor razonable se determina, salvo mejor evidencia, utilizando el
criterio del patrimonio neto de la entidad, corregido en el importe de plusvalias o minusvalias
tacitas netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracién. No obstante, se utilizan
en su caso otros modelos y técnicas de valoracion generalmente admitidos en la practica,
siempre que resulten mds representativos por la naturaleza o caracteristicas de los valores y
garanticen, de acuerdo con criterios de maxima prudencia, el mismo nivel de confianza en el
céalculo del valor estimado de realizacion de la inversidn que se trate. Asimismo, maximizaran
el uso de datos observables de mercado y otros factores que los participantes en el mercado
considerarian al fijar el precio, limitando en todo lo posible el empleo de consideraciones
subjetivas y de datos no observables o contrastables.

b) Inversiones en capital-inicio: para aquellas participaciones en compafifas no cotizadas con
menos de tres afios de existencia, o no han obtenido resultados positivos durante un periodo
de dos afios consecutivos en los ultimos cinco afios y dichos resultados han sido verificados por
un experto independientes; cuando no existen transacciones recientes en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas se valoran por su
coste. En ninglin caso se reconocen plusvalias latentes en inversiones de capital de inicio en
ausencia de transacciones sobre el valor.

c) Acciones y participaciones en otras Entidades de Capital Riesgo: Se valoran por el dltimo valor
liquidativo publicado. En el caso de que no se disponga de estos valores se valora al valor
teorico contable calculado de acuerdo al apartado a) anterior.

d) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd el valor de mercado, cambio
oficial del dia de cierre o el inmediato anterior si no existiese, o el cambio medic ponderado en
el caso de que no existiera precio oficial de cierre. Se tomard el mercado mds representativo
por volumenes de negociacion. Si la cotizacién estuviera suspendida tomard el dltimo cambio

fijado u otro precio si constara de modo fehaciente.
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e) Valores representativos de deuda cotizados: se tomara precios de cotizacién en mercados
activos, obtenidos de forma consistente.

) Acciones o participaciones en instituciones de inversion colectiva, se valoraran al Gitimo valor
liquidativo disponible.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcién y similares o segregacién de los mismos
para ejercitarlos, el importe de los derechos disminuye el valor contable de los respectivos activos.
Dicho importe corresponde al valor razonable o al coste de los derechos, de forma consistente con la
valoracién de los activos financieros asociados, y se determina aplicando alguna férmula valorativa de
general aceptacion.

Al' menos semestralmente o cuando se calcule el valor liquidativo, la Sociedad efectua las correcciones
valorativas necesarias siempre que existe evidencia objetiva de que el valor del activo disponible para
la venta se ha deteriorado, que se presume siempre gue se ha producido una caida durante un afio y
medio o de un 40% respecto de la valoracién inicial del activo, en los activos no cotizados, o se ha
producido una caida durante un afio y medio o de un 40% del precio de cotizacién, en los activos
cotizados.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable,
siempre gque exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias. Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la correccién
valorativa reconocida en ejercicios anteriores revierte con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio. No obstante, en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un
instrumento de patrimonio, la correccién valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revierte con
abono a la cuenta de pérdidas y ganancias y se registra el incremento de valor razonable directamente
contra el patrimonio neto.

Activos financieros mantenidos para negociar

Se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la
transaccién, que equivaldrd al valor razonable de la contraprestacion entregada. Los costes de
transaccion directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.
Posteriormente, se valoran por su valor razonable sin deducir los costes de transaccién en que se pueda
incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias. Para la determinacion del valor razonable, se atiente a lo expuesto en la
valoracién de activos disponibles para la venta.

En el caso de instrumentos financieros derivados, el valor razonable serd el valor de mercado del
instrumento, considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos
derivados no negociados en mercado regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoran
mediante la aplicacion de modelos y técnicas de valoracién de general aceptacion.

Intereses vy dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de Ia
adquisicion se reconocerédn como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses deben
reconocerse utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el
derecho del socio a recibirlo. En la valoracién inicial de los activos financieros se registraran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses implicitos devengados y no
vencidos, asi como el importe de los dividendos acordados.
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Baja de activos financieros

Se da de baja un activo financiero o una parte del mismo cuando expiran o se han cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del mismo, siendo necesario que se hayan transferido de
manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En todo caso se dan de baja entre
otros:

e Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

e Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
recompra.

e Los activos en los que concurre un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién con cargo a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando un activo financiero se da de baja por las dos primeras razones indicadas anteriormente, la
diferencia entre la contraprestacion recibida deducidos los costes de transaccion atribuibles,
considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del
activo financiero, determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo y se incluye en
la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de que la Sociedad no ha cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios, el activo
financiero se da de baja cuando no se ha retenido el control del mismo, situacion que se determina
dependiendo de la capacidad de la Sociedad para transmitir dicho activo.

b) Pasivos financieros

La Sociedad reconoce un pasivo financiero en su balance cuando se convierte en parte obligada de un
contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por la Sociedad se clasifican como pasivos
financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que, de acuerdo con su realidad econémica,
suponen para la Sociedad una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro
activo financiero o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables.

La Sociedad incluyen en la categoria de débitos y partidas a pagar los pasivos financieros por débitos
por operaciones comerciales y no comerciales. Estos pasivos financieros se clasifican como pasivos
corrientes a menos que la Sociedad tenga un derecho incondicional a diferir su liquidacion durante al
menos doce meses después de la fecha del balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente por su precio de adquisicién que, salvo evidencia en contrario,
equivale al valor razonable de la contraprestacién recibida ajustada por los costes de transaccion
directamente atribuibles, registrandose posteriormente por su coste amortizado. Los intereses
devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés
efectivo.

No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo no superior a un afio se
valoran por su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es

significativo.

Padgina 13|26



CRAM 2023, S.C.R,, S.A.U. Cuentas Anuales 2025

La Sociedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se ha extinguido. La diferencia entre
el valor en libros del pasivo financiero o de la parte de este que se haya dado de baja vy la
contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles y en la que se recoge, asimismo,
cualquier activo cedido diferente de efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidasy
ganancias del ejercicio.

c) Patrimonio neto

Los instrumentos de patrimonio propio son las acciones que representan el capital de la Sociedad de
Capital Riesgo.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el Patrimonio neto con
sigho negativo por el valor razonable de la contraprestacién entregada. La amortizacion de las acciones
propias da lugar a la reduccién del capital por el importe del nominal de dichas acciones. La diferencia,
positiva 0 negativa, entre la valoracién y el nominal de las acciones se carga o abona, respectivamente,
a cuentas de Reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias se registran en el Patrimonio neto en
cuentas de Reservas.

Todos los gastos y costes de transaccidn inherentes a las operaciones con instrumentos de Patrimonio
propio se registran directamente contra el Patrimonio neto como menores Reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado, en cuyo caso se
imputaran a la cuenta de pérdidas y ganancias. El efecto impositivo correspondiente a estos gastos
minora 0 aumenta los pasivos o activos por impuesto corriente.

d) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos del ejercicio se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias y forman parte del
resultado, excepto cuando proceda suimputacion directa al patrimonio neto, en cuyo caso, se presenta
en el estado de cambios en el patrimonio neto.

e) Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre beneficios se considera como un gasto, se registra en el epigrafe de Impuesto sobre
beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto
corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido. No obstante, se reconoce en el patrimonio neto
el efecto impositivo relacionado con partidas que se registran directamente en el mismo.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de
las liquidaciones fiscales del Impuesto sobre Sociedades, una vez consideradas las deducciones,

bonificaciones y pérdidas fiscales compensables de ejercicios anteriores y no teniendo en cuenta las
retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido 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 valoracién, contable vy fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias
imponibles, que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menores cantidades a devolver en ejercicios
futuros, se reconocen como pasivos por impuestos diferidos. Las diferencias temporarias deducibles,
que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver en ejercicios futuros, y
los créditos por deducciones y bonificaciones pendientes de aplicar fiscalmente, se reconocen como
activos por impuestos diferidos.

Se consideran diferencias temporarias las derivadas de las variaciones de valor imputadas en el
patrimonio neto de los activos financieros considerados como disponibles para la venta.

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, mientras que los activos por impuestos
diferidos se reconocen sélo en la medida en que resulte probable que la Sociedad disponga de
ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de dichos activos. Este criterio también se aplica
al reconocimiento de los derechos por compensacion de pérdidas fiscales.

El articulo 50.1 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto de Sociedades establece la
exencién del 99% de las rentas derivadas de la transmisién de valores de la participacion en el capital
de empresas o entidades a las que se refieren los articulos 3y 4 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre,
reguladora de las Entidades de Capital Riesgo y de sus Sociedades Gestoras.

f) Transacciones entre partes vinculadas

En relacién a las operaciones mantenidas con empresas vinculadas, la sociedad tiene como politica el
establecimiento de precios de mercado para las mismas.

5. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El epigrafe de Efectivo y otros activos liquidos equivalentes, al cierre del ejercicio 2025, corresponde al
saldo mantenido las cuentas corriente bancarias. Durante el ejercicio 2025, el importe de los intereses
devengados ha ascendido a 4.083,40 euros.

Al cierre del ejercicio 2024, el epigrafe de Efectivo y otros activos liquidos equivalentes correspondia al
saldo mantenido las cuentas corrientes bancaria y a un repo. El importe de los intereses devengados
en el ejercicio 2024 ascendid a 21.229,07 euros.

6. INVERSIONES FINANCIERAS

La totalidad de las inversiones financieras a largo plazo se clasifican como activos financieros disponibles
para la venta, y se corresponden con instrumentos de patrimonio de entidades objeto de capital riesgo.

e
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Al cierre del ejercicio 2025, la informacién mas significativa de las inversiones a largo plazo, es la

siguiente:

Importe comprometido pendiente de

Compromiso de

Ajuste de valor

Entidad Divisa Inversion CeEmEgisaC (er(m::itreos) Val(c;rnr:tzjz:;\sa)ble img‘;tig(;;:SN a
(en divisas) En divisas En euros en el'ﬂos)
A&G Renewables Iberian Solar |, FCR EUR 125.000,00 - 137.303,75 141.650,00 4.346,25
Fondos BKT Titan Il EUR 400.000,00 116.007,53 116.007,53 266.843,67 284.605,47 17.761,80
A&G Energy Transition Tech, FCR EUR 200.000,00 102.000,00 102.000,00 90.940,00 105.144,20 14.204,20
Quadriga Alternative Funds SICAV RAIF usb 1.163.873,00 29,071,82 24.741,97 1.067.697,04 912.649,63 (155.047,41)
Quadriga Unigue Investments SCA usD 307.500,00 8.148,00 6.934,47 250.304,38 157.125,65 (93.178,73)
Korion Life Sciences FCR EUR 1.000.000,00 800.000,00 800.000,00 200.000,00 171.055,00 (28.945,00)
Fondo BKT Helia IV EUR 200.000,00 5.203,69 5.203,69 191.888,98 185.470,95 (6.418,03)
Unique and Life X Fund usp 543.762,00 - 503.404,72 414.454,60 (88.950,12)
MSC Global Real Asset Strategies, FCR EUR 200.000,00 - - 173.964,26 186.544,54 12.580,28
TSC Eurocare [V EUR 126.250,00 - - 106.642,50 111.537,50 4.895,00
Qualitas Mutual Private Equity VI FCR EUR 300.000,00 120.000,00 120.000,00 181.597,81 210.600,00 29.002,19
QF Direct Il FCR EUR 300.000,00 40.500,00 40.500,00 259.500,00 324.374,65 64.874,65
VC4 SPAIN, FCR EUR 500.000,00 350.000,00 350.000,00 150.000,00 138.300,00 (11.700,00)
Santander Secondaries 2023, FCR EUR 500.000,00 320.000,00 320.000,00 195.190,96 216.577,94 21.386,98
P/E A&G Living Investments Il FCR EUR 150.000,00 127.500,00 127.500,00 22.500,00 22.500,00 -
Cinvest Sudeste Asidtico PE, SCR, SA EUR 500.000,00 150.000,00 150.000,00 350.000,00 396.237,99 46.237,99
TOTAL INVERSION COMPROMETIDA 6.516.385,00 2,168.431,04 2.162.887,66 4.,147.778,07 3,978.828,12 (168.949,95)

Esta misma informacidn al cierre del ejercicio 2024 era la siguiente:

Compromiso de

Jmporte comprometido pendiente de

Ajuste de valor

et v e desembalsar Coste Valor razonable imputado a PN a

{en divisas) En divisas En euros (- (ehedise) Loz

(en euros)
A&G Renewables Iberian Solar I, FCR EUR 125.000,00 6.250,00 6.250,00 131.053,75 136,202,69 5.148,94
Fondos BKT Titan Il EUR 400.000,00 188.000,00 188.000,00 204.372,80 212.956,95 8.584,15
A&G Energy Transition Tech, FCR EUR 200.000,00 130.000,00 130.000,00 62.940,00 62.993,00 53,00
Quadriga Alternative Funds SICAV RAIF usb 1.120.293,58 8,148,75 7.843,63 943.406,30 857.748,99 (85.657,31)
Quadriga Unique Investments SCA usD 295.986,14 162.942,22 156,841,10 257,194,47 218.182,74 {(39.011,73)
Korion Life Sciences FCR EUR 1.000.000,00 900.000,00 500.000,00 100.000,00 91.000,00 (9.000,00)
Fondo BKT Helia IV EUR 200.000,00 5.203,69 5.203,69 207,153,02 175.252,87 {31.900,15)
Unigue and Life X Fund usD 317.643,66 16.500,00 15.882,18 291,695,58 279.160,28 {12.535,30)
MSC Global Real Asset Strategies, FCR EUR 200.000,00 - - 184.564,26 191.139,83 6.575,57
TSC Eurocare IV EUR 126.250,00 - - 106.642,50 104.341,25 (2.301,25)
Qualitas Mutual Private Equity VI FCR EUR 300.000,00 180.000,00 180.000,00 121.597,81 136.800,00 15.202,19
QF Direct Il FCR EUR 300.000,00 195.000,00 195.000,00 105.000,00 122.850,00 17.850,00
Santander Secondaries 2023, FCR EUR 500.000,00 500.000,00 500.000,00 - - -
VCA4 SPAIN, FCR EUR 500.000,00 500.000,00 500.000,00 - - -
TOTAL INVERSIGN COMPROMETIDA 5.585.173,38 2.792.044,66 2.785.020,60 2.715.620,49 2.588.628,60 (126.991,89)
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En relacidn a las inversiones adquiridas en el ejercicio 2024, manifestar que parte de las mismas se
adquirieron al accionista Unico, conforme al siguiente detalle (en euros):

6 porte
A&G Renewables Iberian Solar |, FCR 118.553,75
Fondos BKT Titan |l 104.372,80
A&G Energy Transition Tech, FCR 42.940,00
Quadriga Alternative Funds SICAV RAIF 682.797,00
Quadriga Unique Investments SCA 249.166,00
Fondo BKT Helia IV 188.397,02
MSC Global Real Asset Strategies, FCR 189.964,26
TSC Eurocare IV 106.642,50
TOTAL 1.682.833,33

Durante el ejercicio 2025, se han registrado ingresos derivados de las participaciones mantenidas por
la Sociedad por importe de 1.875,00 euros (ninglin importe durante el ejercicio 2024).

Con fecha posterior al cierre del ejercicio 2025, la Sociedad ha suscrito compromisos de inversién en el
fondo Qualitas Continuation Finance | por importe de 500.000,00 euros y en A&G RSA, FCRE por
importe de 500.000,00 euros.

7. INFORMACION SOBRE NATURALEZA Y NIVEL DEL RIESGO DE LOS
INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El control de la gestién del negocio de la Sociedad y la alta supervisién del funcionamiento de la misma
corresponderd al Organo de Administracién que, no obstante, no interferird en las funciones propias
de la Sociedad Gestora, respetando asi la estructura de decision de la Sociedad que todas las partes
reconocen que resulta esencial. La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los
principales riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y a disposicion del publico en los
registros habilitados al efecto en la CNMV.

La Sociedad estd expuesta al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio
y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos financieros
gue mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, reguladora de las Entidades de Capital
Riesgo, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y que son
controlados por el Comité de Supervision de la Sociedad Gestora de la Sociedad.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que,
en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

7.1. Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés
de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas patrimoniales

y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.
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7.1.1. Riesgo de tipo de interés

La Sociedad no esta expuesta a este tipo de riesgo ya que sus activos financieros son instrumentos de
patrimonio.

7.1.2. Riesgo de tipo de cambio

La exposicion de la Sociedad al riesgo de tipo de cambio no se considera relevante por la naturaleza de
los activos y pasivos de la Sociedad.

7.1.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado,
provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien por factores que
afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado. La exposicion maxima de la Sociedad a
este riesgo viene dada por el importe total del epigrafe de Inversiones financieras a largo plazo.

7.2. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantfa suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago. Al cierre del ejercicio, la Sociedad cuenta con el efectivo necesario
para hacer frente a su pasivo exigible.

7.3. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace, principalmente, de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad.

La Sociedad no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus

obligaciones por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los limites a
la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

8. PASIVOS FINANCIEROS

El desglose de los pasivos financieros (epigrafes de Acreedores y cuentas a pagar y Deudas a corto plazo,
del balance), al cierre del ejercicio 2025 y 2024, es el siguiente:

Ejercicio Ejercicio
Saficente 2025 2024
Acreedores comerciales 35.973,09 35.434,70
Administraciones publicas 15,67 15,08
Total 35.988,76 35.449,78

9. PATRIMONIO NETO

El desglose y el movimiento del Patrimonio Neto del ejercicio 2025 y 2024, se detalla en el Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto.

¥
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9.1. Capital social, otras aportaciones de socios y capital comprometido

La Sociedad se constituyé el 3 de noviembre de 2023 por tiempo indefinido, siendo su capital social de
1.200.000 euros dividido en 1.200.000 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, numeradas
correlativamente del 1 al 1.200.000, ambos inclusive, pertenecientes a una misma clase y serie y
representadas por medio de titulos nominativos. Todas las acciones fueron suscritas por GESALCALA
S.G.II.C, S.A.U., y fueron desembolsadas en un 25% de su valor nominal {300.000 euros) quedando
pendiente de desembolso el 75% restante (900.000 euros).

Con fecha 28 de diciembre de 2023, se realizé una reduccidon y aumento de capital simultaneo, se redujo
el capital social en 1.200.000 euros, quedando a cero con la finalidad de restituir las aportaciones
realizadas al accionista Unico (300.000 euros), y se aumentoé capital en la cantidad de

2.100.000 euros mediante la emisién de 2.100.000 nuevas acciones de 1 euro de valor nominal, que
fueron suscritas y desembolsadas integramente por FINMOBE, S.L., convirtiéndose en accionista unico
de la Sociedad. EI 5 de enero de 2024, la Sociedad restituyo las aportaciones al anterior accionista tnico.

La Sociedad cumple, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, con los requerimientos normativos de capital

social minimo, recogidos en el articulo 26 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las
Entidades de Capital Riesgo y de sus Sociedades Gestoras.

Otras aportaciones de socios

El 5 de julio de 2024, el accionista Unico realizd una aportacion a los fondos propios de la Sociedad, por
importe de 1.136.000 euros. Durante el ejercicio 2025, el accionista unico ha realizado tres
aportaciones a los fondos propios de la Sociedad por importe total de 1.260.000 euros. Todas estas
aportaciones se encuentran registradas en el epigrafe de otras aportaciones de socios, del balance.

El 10 de marzo de 2026, el accionista Unico ha realizado una aportacién a los fondos propios de la
Sociedad, por importe de 550.000 euros.

Patrimonio comprometido v no exigido

El patrimonio total comprometido a 31 de diciembre de 2025 asciende a 12.000.000 euros (mismo
importe al cierre del ejercicio 2024), y se corresponde con un Unico compromiso de inversion, que fue
suscrito el 29 de diciembre de 2023 por el accionista unico FINMOBE, S.L.

Al cierre del ejercicio 2025, los compromisos de desembolso pendientes de aportar ascienden a
7.504.000,00 euros (8.764.000 euros al cierre del ejercicio 2024).

9.2. Reservas voluntarias

La Sociedad tiene registrado como menores reservas los gastos de su constitucion y de ampliacion de
capital, que incluyen gastos de notarios, letrados, registradores y similares.

10. SITUACION FISCAL

Impuesto sobre beneficios

La conciliacién entre el importe neto de ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible del impuesto
sobre beneficios a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

-2
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Ejercicio 2025

Ejercicio 2024

Cuenta de Ingresos y gastos Cuenta de Ingresos y gastos
Concepto pérdidas y imputados a perdidas v imputados a

ganancias patrimonio ganancias patrimonio
Saldo ingresos y gastos del ejercicio (43.732,11) (42.362,76) (58.977,30) (127.125,42)
Impuesto sobre sociedades B - B -
Diferencias permanentes - 42.362,76 - 127.125,42
Diferencias temporarias - - B -
Base imponible {resultado fiscal) (43.732,11) (58.977,30)

En los ejercicios 2025 y 2024, los ingresos y gastos imputados directamente a patrimonio neto, se
corresponden con las variaciones del valor razonable de las inversiones financieras de la Sociedad al
cierre del ejercicio, respecto a su coste de adquisicion.

Bases imponibles negativas pendientes de compensacion v deducciones pendientes de aplicacién

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, las bases imponibles negativas a compensar son las siguientes:

Ejercicio Importe
Ejercicio 2023 (6.899,26

)
Ejercicio 2024 (58.977,30)
Ejercicio 2025 (43.732,11)
Total (109.608,67)

Al cierre del ejercicio no existen deducciones pendientes de aplicacion,

Impuestos diferidos

Los activos por impuestos diferidos por bases imponibles negativas pendientes de compensacion se
reconocen en la medida en que es probable que la Sociedad obtenga ganancias fiscales futuras que
permitan su aplicacion. La Sociedad no tiene activado el crédito fiscal correspondiente a las bases

imponibles negativas.

Los pasivos por impuestos diferidos registrados en el balance recogen el efecto impositivo derivado de
las plusvalias de las inversiones financieras a largo plazo.

Saldos con las Administraciones publicas

La composicion de los saldos con las administraciones publicas, a 31 de diciembre, se muestra a

continuacion:

Ejercicio 2025

Ejercicio 2024

Concepto

Saldos
deudores

Saldos
acreedores

Saldos
deudores

Saldos
acreedores

HaC|e.nda Plblica acreedora por retenciones ) 15,67 i 15,08
practicadas

Hacienda Publica deudora/acreedora por IS 92,11 - 3.247,20 -
Total saldos con administraciones publicas 92,11 15,67 3.247,20 15,08
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Ejercicios abiertos de inspeccion

En virtud de la actual legislacidn, no se puede considerar que los impuestos hayan sido definitivamente
liquidados hasta que las autoridades tributarias hayan revisado las declaraciones fiscales presentadas
o hasta que haya transcurrido el periodo de prescripcion de cuatro afios.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacién fiscal
vigente, podrian surgir pasivos adicionales como consecuencia de una inspeccion. En todo caso, en
opinién de la Direccidn de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen
dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera
derivarse no afectaria significativamente a las presentes cuentas anuales.

11. GASTOS

El detalle de Otros gastos de explotacion es el siguiente:

Concepto Ejercicio 2025 Ejercicio 2024
Servicios de Profesionales Independientes 21.876,09 30.325,03
Servicios bancarios - 10,24
Tributos 1.040,60 2.081,20
Total 22.916,69 32.416,47

12. INFORMACION SOBRE PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES.
DISPOSICION ADICIONAL 32, “DEBER DE INFORMACION” DE LA LEY 15/2010,
DE 5 DEJULIO

De acuerdo con lo establecido en la disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por
la que se modifica la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion 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 informacién 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 Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas, el detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2025 y
2024 por la Sociedad es el siguiente:

Ejercicio Ejercicio

Concepto 5075 5024

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 35,31 36,17
Ratio de operaciones pagadas 51,52 50,58
Ratio de operaciones pendientes de pago 0,71 16,73

Euros Euros
Total pagos realizados 76.807,75 47.817,08
Total pagos pendientes 35.973,08 35.434,70

e
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Respecto a la informacion adicional incorporada en la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, que modifica
la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, se detalla a continuacidn:

Concept Ejercicio Ejercicio
Y 2025 2024
Importe Importe

Volumen Monetario de facturas pagadas en periodo

- . . . 60.832,72 39.615,60
inferior al maximo establecido en la normativa

% sobre el total de pagos realizados 79% 83%

N Facturas | N2 Facturas

Numero de facturas pagadas en un periodo inferior al

A ) ) 19 13
maximo establecido en la normativa

% sobre el nimero total de facturas pagadas 82% 87%

13. CONTINGENCIAS, COMPROMISOS Y GARANTIAS OTORGADAS

Contingencias

La Sociedad no tiene conocimiento de circunstancias que de las gque puedan derivarse contingencias a revelar
en las cuentas anuales.

Compromisos

Los Unicos compromisos que mantiene la Sociedad al cierre del gjercicio son los derivados de las inversiones
en otras entidades de capital riesgo {ver nota 6).

Avales y Garantias

No hay garantias ni avales concedidos a favor de terceros a la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales.

14. ORGANO DE ADMINISTRACION Y ALTA DIRECCION

a) Organo de administracion v personal de alta direccién.

Durante el ejercicio 2025 y 2024, el Administrador Unico de la Sociedad y el representante persona
fisica del mismo, no han devengado retribucion alguna, como consecuencia de la representacién de sus
cargos.

Asimismo, no se ha realizado ninguna aportacién en concepto de fondos o planes de pensiones a favor
del representante persona fisica del Administrador Unico de la Sociedad. De la misma forma, no se han
contraido obligaciones por estos conceptos durante el ejercicio.

4
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El representante persona fisica del Administrador Unico de la Sociedad no ha percibido remuneracién
alguna en concepto de participacién en beneficios ni se han pagado primas por seguros de
responsabilidad civil en su nombre. Tampoco ha recibido participaciones ni opciones sobre
participaciones, ni ha ejercido opciones ni tienen opciones pendientes de ejercitar.

La Sociedad no cuenta con personal de alta direccion.

b) Situaciones de conflictos de interés de los administradores.

El representante persona fisica del administrador Unico de la sociedad no ha incurrido en situacién de
conflicto, directo o indirecto, con el interés de la sociedad.

15. HONORARIOS DE AUDITORIA DE CUENTAS

Los honorarios devengados durante los ejercicios 2025 y 2024 por EUDITA AH AUDITORES 1986, S.A.P.
por los servicios de auditoria de cuentas ascendieron a 7.560 euros y 8.400 euros, respectivamente.

16. HECHOS POSTERIORES

No se han producido hechos significativos entre la fecha de cierre del ejercicio y la fecha de formulacion
de las cuentas anuales, salvo los ya recogidos en las notas de las presentes cuentas anuales.

S
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2025

Exposicién del negocio y perspectivas para el ejercicio 2026

La Sociedad continlda en fase de construccion activa de cartera. Durante el ejercicio 2026 se prevé seguir
avanzando en la consolidacion de una cartera diversificada, manteniendo un enfoque de inversién global y
una adecuada diversificacion por tipologias de activo. En particular, se continuard incrementando la exposicidn
a estrategias de private equity, venture capital e infraestructuras, buscando oportunidades que permitan
optimizar la rentabilidad ajustada al riesgo y alineadas con la politica de inversion de la Sociedad.

Este proceso se desarrolla en un entorno macroecondmico caracterizado por un crecimiento moderado en la
zona euro, con previsiones en torno al 1%-1,1% para 2026, y con un nivel de inflacion préximo —aungue sujeto
a volatilidad— al objetivo de los bancos centrales. Asimismo, persiste un contexto de elevada incertidumbre
derivado de tensiones geopoliticas y de la evolucion de los precios energéticos, factores que pueden impactar
tanto en la inflacién como en el ritmo de crecimiento econdmico.

En este marco, las condiciones financieras contintan siendo relativamente restrictivas, si bien con posibles
ajustes en la politica monetaria en funcién de la evolucién de la inflacion y la actividad econdmica, lo que
puede generar tanto riesgos como oportunidades en la valoracion y ejecucién de inversiones.

En consecuencia, la Sociedad mantendra un enfoque prudente y selectivo en la identificacién de
oportunidades de inversion, reforzando la diversificacion y el andlisis de riesgos, asi como el seguimiento de
las participadas, con el objetivo de preservar el capital y capturar oportunidades de creacién de valor en el
medio y largo plazo.

Objetivos y politicas de gestién del riesgo de la Sociedad

Los principales riesgos a los que se enfrenta la Sociedad (riesgo de mercado, riesgo de crédito y riesgo de
liquidez) se detallan en la memoria de las cuentas anuales adjuntas.

Uso de Instrumentos Financieros

No se ha producido el uso de instrumentos financieros complejos por parte de la Sociedad.
Gastos de Investigacién y Desarrollo

Durante el ejercicio 2025, no se han realizado inversiones especiales en Investigacion y Desarrollo.
Acciones Propias

La Sociedad no ha realizado operaciones con acciones propias en el ejercicio 2025.
Medioambiente

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, ni provisiones y
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativas en relacién con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de esta.

Periodo de pago a proveedores

La Sociedad estd realizando la gestidn de pagos de una forma 6ptima a fin de cumplir con un plazo méximo de
pago que establece la normativa vigente. El periodo medio de pago a proveedores se detalla en la memoria
las cuentas anuales adjuntas.
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Conflicto de intereses

El representante persona fisica del administrador Unico de la sociedad no ha incurrido en situacion de
conflicto, directo o indirecto, con el interés de la sociedad.

Hechos posteriores

Los principales hechos posteriores ocurridos con posterioridad al 31 de diciembre de 2025 se detallan en la

memoria de las cuentas anuales adjuntas.
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