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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Accionistas de EW GROWTH SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Opinion
Hemos auditado las cuentas anuales de EW GROWTH SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A,, (la
Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, cuenta de pérdidas y ganancias,

estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorrecion 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 formacion de nuestra opinién sobre éstos,
y No expresamaos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Valoracién de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién, el objeto social principal de la Sociedad es la toma de
participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria
gue, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de bolsas de
valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union Europea o del resto de paises
miembros de la Organizacion para la Cooperaciony el Desarrollo Econdmicos (OCDE).

En consecuencia, las inversiones financieras mantenidas por la Sociedad a 31 de diciembre de 2025
corresponden principalmente a instrumentos de patrimonio no cotizados, cuya valoracion a dicha
fecha es estimada por la Direccién de la Sociedad y la Direccidn de la Sociedad Gestora de la
Sociedad. Para la realizacion de dicha valoracion se aplican las técnicas de valoracion indicadas en
la nota 4.1 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas.

Identificamos esta drea como el aspecto més relevante a considerar en la auditorfa de la Sociedad
por la relevancia que tiene la valoracién de las inversiones financieras reflejadas en el balance, asi
como el posible deterioro asociado a dichas inversiones.

Hemos obtenido un entendimiento de los procedimientos, criterios y métodos empleados por la
Sociedad en la determinacion de la valoracion y el registro contable de la cartera de inversiones
financieras de la sociedad, entre los que destacan los siguientes:

- Obtencién de un detalle de las participaciones mantenidas al 31 de diciembre de 2025y
entendimiento de las principales variaciones producidas durante el gjercicio. Cotejo de la
razonabilidad de las variaciones sufridas por las inversiones financieras en el ejercicio y
contraste de las mismas con documentacion contractual, liquidaciones de efectivo y
movimientos en la cuenta de pérdidas y ganancias o en el patrimonio neto.

- Anélisis de la correccion del método de valoracion aplicado a cada inversion de acuerdo
con las politicas de valoracion establecidas por la Sociedad y la normativa aplicable.

- Obtencién y andlisis de las cuentas anuales o estados financieros al 31 de diciembre de
2025 y de las inversiones financieras mantenidas por la Sociedad al cierre del gjercicio,
concluyendo sobre su potencial impacto en la valoracién de cada participada.

- Entendimiento y validacién de la evolucion de las inversiones financieras de la Sociedad
durante el ejercicio 2025 y de las justificaciones que motivan su valoracién al 31 de
diciembre de 2025.

Como consecuencia de dichos procedimientos no se han detectado diferencias que puedan
considerarse como significativas en la valoracién de las inversiones financieras por parte de la
sociedad.

Hemos determinado que no existen otros riesgos mas significativos considerados en la auditoria
que se deban comunicar en nuestro informe.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacién es responsabilidad del Consejo de Administracion de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.
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Nuestra opinidén 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 gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorreciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilidad del Consejo de Administracién en relacién con las cuentas anuales

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

En la preparacién de las cuentas anuales el consejo de Administracion es el responsable de la
valoracion de la capacidad de la Sociedad, para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores
tienen intencion de liquidar la sociedad, o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra alternativa
realista.

Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o errory se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones economicas que
los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

o 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 funcionamientoy, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditorfa sobre la correspondiente informacion
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos
una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida
hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. 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 estructuray 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
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditorfa.

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 actualy 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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EW GROWTH SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025



EW GROWTH
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.
BALANCE DE SITUACION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO A 31 DE

DICIEMBRE DE 2025

EUROS|

[acTIVO i d ] [NOTAS| 311212025 | [ 31/12/2024 |

[ACTIVO CORRIENTE [

1.191.681,76] | 451.982,67|

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7
Tesoreria
Otros activos liquidos equivalentes
Periodificaciones
Inversiones financieras a corto plazo
Instrumentos de patrimonio
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financieros -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Instrumentos de patrimonio
Préstamos y créditos a empresas
Deudores
Deudores varios
Activo por impuesto corriente

1.035.529,06 451.129,85
1.035.529,06 451.129,85

156.152,70 852,82
156.152,70 852,82

B) ACTIVO NO CORRIENTE

13.255.135,25| [ 11.207.148,80

Activos por impuesto diferido
Inversiones financieras a largo plazo . 6
Instrumentos de patrimonio
De entidades objeto de capital riesgo
De ofras entidades
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financieros
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
De entidades objeto de capital riesgo
De ofras entidades
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financieros
Inmovilizado material
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material
Inmovilizado intangible
Patentes, licencias, marcas y similares
Aplicaciones informéticas
Otros activos no corrientes

1.572,14 1.035,69
13.253.563,11 11.206.113,11
13.253.563,11 11.206.113,11
10.725.608,15 8.772.793,43

2.527.954,96 2.433.319,68

[TOTAL ACTIVO

[ 14.446.817,01] [ 11.659.131.47

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.



EW GROWTH
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.
BALANCE DE SITUACION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2025

| EUROS
[PASIVO Y PATRIMONIO NETO ] [ NOTAS | 31122025 | [ 31/12/2024 |
[PASIVO CORRIENTE [ 27.696,25| [ 44.729,21]
Periodificaciones - -
Acreedores y cuentas a pagar 27.696,25 44.729,21
Acreedores varios 27.696,25 44.729,21
Otras deudas con las administraciones ptblicas - -
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Provisiones a.corto plazo - -
Otros pasivos corrientes - -
PASIVO NO CORRIENTE | 93.259,96] | 7.144,41|
Periodificaciones - -
Pasivos por impuesto diferido 93.259,96 7.144.41
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo - -
Deudas a largo plazo - -
Provisiones a largo plazo - -
Otros pasivo no corrientes . E : -
PATRIMONIO NETO | 14.325.860,80| [ 11.607.257,85
FONDOS PROPIOS 8 13.179.958,21  10.410.053,60
Capital 1.200.000,00 1.200.000,00
Escriturado 1.200.000,00 1.200.000,00
Menos: Capital no exigido (-) - -
Prima de emision - -
Reservas - -
Legal y estatutarias . - -
Otras Reservas - -
Instrumentos de capital propios (-) : - -
Resultados de ejercicios anteriores (+/-) (389.946,40) (283.463,49)
Otras aportaciones de socios 12.050.000,00 9.600.000,00
Resultado del ejercicio (+/-) 3 319.904,61 (106.482,91)
Dividendos a cuenta (-) - -
Otros instrumentos de patrimonio neto - -
AJUSTES POR VALORACION (+/-) 1.145.902,59 1.197.204,25
Activos financieros disponibles para la venta 1.145.902,59  1.197.204,25
Operaciones de cobertura - -
Otros - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
[TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO [ 14.446.817,01] [ 11.659.131,47

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.



EW GROWTH
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

BALANCE DE SITUACION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO A 31
DE DICIEMBRE DE 2025

EUROS |

CUENTAS DE ORDEN NOTAS 31/12/2025 31/12/2024
|‘1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO l I 6.711.065,06 | [ 18.259.541,82
1. Avales y garantias concedidos - -
2. Avales y garantias recibidos - -
3. Compromisos de compra de valores 6.711.065,06 18.259.541,82
3.1 De empresas objeto de capital riesgo 6.643.335,93 16.089.541,82
3.2 De otras empresas i 67.729,13 2.170.000,00
4, Compromisos de venta de valores = 2
4.1 De empresas objeto de capital riesgo S <
4.2 De otras empresas ] ] S =
5. Resto de derivados . S &
6. Compromisos con socios o participes - -
7. Otros riesgos y compromisos = -
| 2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN | [ 137983s164| | - 11.309.912,2
. Patrimonio total comprometido 8 13.250.000,00 10.800.000,00

. Patrimonio comprometido no exigido - =
. Activos fallidos : - -
. Pérdidas fiscales a compensar i 9 548.351,64 509.912,29
. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) - -
. Deterioro capital inicio grupo ' = -

N O b W N

. Otras cuentas de orden = =

[ TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2) 20.509.416,70 | |  29.569.454,12 |




SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.

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

EUROS]|

-

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

Gastos financieros (+)
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
Otros gastos financieros

Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)

Resultados por enajenaciones (netos) (+/-)

Instrumentos de patrimonio

Valores representativos de deuda

Otras inversiones financieras
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros(+/-)
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras(-/+)
Diferencias de cambio (netas)(+/-)

Otros resultados de explotacion
Comisiones y ofros ingresos percibidos(+)
De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
Oftras comisiones e ingresos v
Comisiones satisfechas (-)
Comisioh de gestion
Ofras comisiones y gastos

] [__nNoTas 311212025 | [ 311122024 |

140.305,87 23.247,55
133.123,26 203,10
7.182,61 23.044,45

(42,95) (19.539,56)

(42,95) (19.539,56)

'307.110,92 -
322.816,13 -
10 322.816,13 S

(15.705,21) =

(66.438,33) (63.214,67)

10 (66.438,33) (63.214,67)
(45.893,44) (42.359,65)
(20.544,89) (20.855,02)

MARGEN BRUTO (+/-)

Gastos de personal (-)

Otros gastos de explotacion (-)
Amortizacion del inmovilizado (-)
Excesos de provisiones (+)

] [_380.935,51] [ (59.506,68)|

(61.030,90) (46.976,23)

RESULTADO DE EXPLOTACION (+/-)

[ 319.904.61] [ (106.482,91)|

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

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (+/-)

| [319.904,61] [ (106.482,91)|

Impuesto sobre beneficios (+/-)

RESULTADO DEL EJERCICIO

| [ 319.904,61] [_(106.482,91)|

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.



EW GROWTH
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

l EUROS|

[A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS | [NoTAs] [ 3112/2025 | [ 31/12/2024 |

[Resultado del ejercicio (+/-) ' | [ 319.904,61] [ (106.482,91)|

[Ingresos y gastos imputados directamente al Patrimonio neto | [ (51.301,68)] [ ~ 580.179,38|

1. Por valoracién de instrumentos financieros 40.386,16 586.288,10

a) Activos financieros disponibles para la venta 40.386,16 586.288,10

b) Otros ingresos / gastos -
2. Por coberturas de flujos de efectivo
3. Subvenciones, donaciones y legados recibidos -
4. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros Ajustes -
5. Efecto impositivo (91.687,82) (6.108,72)

[Tﬁnsferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias [ R [ g

6. Por valoracién de instrumentos financieros -
a) Activos financieros disponibles para la venta -
b) Otros ingresos / gastos
7. Por coberturas de flujos de efectivo i -
8. Subvenciones, donaciones y legados recibidos -
9. Efecto impositivo

[TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS | 268.602,95] [ 473.696,47)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.



EW GROWTH
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

L —_EURos]
Caj
i) Prima de Resultados de Otros Otras i3 Ajustes Subvenciones,
B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO 5 ejercicios - donaciones y TOTAL
Escriturado | Venos: Caphtall emision | noires | gecaptal | desocios | Serelcle | valerackn | ioaos
no exigido (-)

Saldo final en 2023 1.200.000,00, -] - (195.112,18) -| _ 6.800.000,00 88.351,31 617.024,87 - H.%
Alustes por cambios en criterios contables - - - - - - -] - -
Alustes por errores | Z) | - | - e J B B

Saldo Inicial ajustado en 2024 1.200.000.00/ - -] [195.112,18] -| _6.900.000,00 (88.351,31)) 617.024,87| -] 8.433.561,38

Total Ingresos (gastos) -] - -} -] - -l (106.482,91) 580.179,38) -] 473.696.47,

(o] con socios o - E| - - - - - - - -4
Aumento de capital - - - - - - - - -] -

de capital - g - £ - -] - - - - -
Conversién de pasivos en capital 5 1] Bl | ] z 3 3 g B
Distribucion de divit - R - -| 2 J =] 1] 4 2
O i con acciones o participaci propias (netas) = -} = - - B - E -] =]
ién) por inaci de negocio = B E B B & 5 E 5 =

Otra con socios C) =] = -] ~ -] = =

Otras del neto - E| C 351,31 - 2.700. 00 88.351,31 - -l 2.700.000,
Pagos basad i de Patrimonit g ) 2 | | n | 1] 2! |

Traspasos entre partidas de patrimonio neto S| g s 2| ] 2| B
[ - 2.700,000,00]

Otras <] - E! 88.351.31) -l 2700.000, 88.351,31 |
Saldo final en 2024 1.200.000,00| -] 283.463.49) | 9.600.000.00 106.482,9° 1.197.204,25| -] 11.607.257.85)
Austes por cambios en crit ntable: - i - -] J - -

Alustes por errores -
[Saldoinicial alustadoen2025 | 1.200.00000
Total Ingresos (gastos) 2
(] con socios o -
Aumento de capital 5
de capital =
Conversién de pasivos en capital 2

e Fibacton 4o Boril
O i con acciones o i propias (netas) - A - ]
de negocio 1 T .
Otra i con socios ietari B -] =)
Otras del neto - B lmggz.gﬂr - 2.450,00000]  106.482,91 ]
Pagos basados en i de Patrimonio - N -| ;| 2 | 1

Traspasos entre partidas de patrimonio neto -
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La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.



EW GROWTH
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE

AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

EUROS|

[ NoTas | [ 311212025 | [ 311212024 |

[FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-) | [ 147.571,77] [ (91.425,29)
Resultado del ejercicio antes de impuestos 319.904,61 (106.482,91)
Ajustes del resultado - -
Cambios en el capital corriente (172.332,84) 15.057,62
Ofros activos corrientes - -
Acreedores y otras cuentas a pagar (172.332,84) 15.057,62
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién ’ - -

[FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (+/-) [ (2.013.172,56_)] [[(2.766.541,76)|

(2.013.172,56)  (2.766.541,76)

Pagos por inversiones
_ Ofros activos
Cobros por inversiones

(2.013.172,56)

(2.766.541,76)

. [FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-) | [ 2.450.000,00 2.700.000,00
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 2.450.000,00 2.700.000,00
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - -
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio - -

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE
EFECTIVO i 1
AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO | 584.399,21 (157.967,05)|
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 451.129,85 609.096,90
1.035.529,06 451.129,85

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.
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EW GROWTH SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.
MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

1. Actividad de la empresa

EW GROWTH SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A., (en adelante la Sociedad) se constituy6 como
Sociedad Anénima en Madrid, el 16 de diciembre de 2019, por tiempo indefinido, ante el Notario de Madrid,
D. Segismundo Alvarez Royo-Villanova, iniciando sus actividades el dia de otorgamiento de la escritura de
constitucion.

Figura inscrita en el registro mercantil de Madrid en el tomo 40053, folio 120, hoja nimero M-711644,
inscripcion 12. Esta provista de CIF n° A88551973 y CNAE2025 6431 que correspondia al CNAE2009 6430.

El domicilio social se encuentra establecido en Madrid, calle Mifio, 3. Anteriormente en calle Serrano, 184,
2A, Madrid.

‘

La Sociedad esta inscrita con el nimero 314 en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo
de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

La Sociedad tiene por objeto:

La toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza no
inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de bolsas de
valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union Europea o del resto de paises
miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE).

Asimismo, se consideraran inversiones propias del objeto de la actividad de la Sociedad la inversién en
valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un 50% por inmuebles, siempre que
al menos los inmuebles que representen el 85% de valor contable total de los inmuebles de la entidad
participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de los valores, al desarrollo
de una actividad econémica en los términos previstos en la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas y de modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio. .

La Sociedad podra igualmente extender su objeto principal a la toma de participaciones temporales en el
capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier
otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la OCDE,
siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la
toma de la participacién.

Asimismo, la Sociedad podra invertir en otras entidades de capital riesgo conforme a lo previsto en la Ley
22/2014.

Para el desarrollo de su objeto social principal, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos, asi como
otras formas de financiacién con sujecion a lo previsto en la LECR.

Finalmente, la Sociedad puede realizar actividades de asesoramiento dirigidas a empresas que constituyan
su objeto principal de inversion, estén o no participadas por ella.

La actividad actual de la empresa coincide con su objeto social.

Se le aplica la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital riesgo'y de sus
sociedades gestoras, por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema
Financiero, por las circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y en su defecto, por el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
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Las sociedades de capital-riesgo han de mantener, como minimo, el 60 por 100 de su activo computable
en acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho, directa o indirectamente,
a la suscripcién o adquisicién de aquéllas y en participaciones en el capital de empresas que sean objeto
de su actividad. Dentro de este porcentaje podra dedicar hasta 30 puntos porcentuales del total de su activo
computable a préstamos participativos a empresas que sean objeto de su actividad, estén participadas o
no por la Sociedad, y hasta 100 puntos porcentuales del total de su activo computable en la adquisicion de
acciones o participaciones de entidades de capital-riesgo que retinan las caracteristicas contempladas en
la Ley. También se entenderan incluidas dentro de este coeficiente las acciones y participaciones en el
capital de empresas no financieras que coticen o negocien en un segundo mercado de una bolsa espafiola,
en un sistema multilateral de negociacién espafiol o en mercados equivalentes en otros paises y la
concesion de préstamos participativos a las mismas. En el caso de que la Sociedad tenga una participacion
o un préstamo participativo en una entidad que sea admitida a negociacién en un mercado no incluido en
el apartado anterior, dicha participacion podra computarse dentro del coeficiente obligatorio de inversion
durante un plazo méximo de tres afios, contados desde la fecha en que se hubiera producida la admision a
cotizacion de esta ultima.

Sin embargo, la normativa prevé incumplimientos temporales de este coeficiente en los siguientes casos:
- durante los primeros tres afios a partir de la constitucion de la Sociedad, y/o

- durante veinticuatro meses, a contar desde que se produzca una desinversién caracteristica del
coeficiente obligatorio, siempre y cuando no existiese incumplimiento previo.

- durante los tres afios siguientes a una nueva ampliacion de capital con aportacion de nuevos
recursos a la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad cumple con los requerimientos expuestos anteriormente.

Las funciones de direccién y gestion de la Sociedad estan encomendadas, mediante contrato, a Arcano
Capital Sociedad Gestora de Instituciones de'Inversién Colectiva S.A.U.

De conformidad.con lo dispuesto en el articulo 50 de la ley 22/2014 la Sociedad gestora designd como
entidad depositaria a la Sociedad BNP Paribas, Securities Services, Sucursal en Espafia.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

2.1 Imagen fiel

Las cuentas anuales del ejercicio 2025 adjuntas, expresadas en euros han sido formuladas por el Consejo
de Administracién a partir de los registros contables de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 y se
presentan de acuerdo con las disposiciones legales vigentes en materia contable contenidas en la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, modificada por la Circular 4/2015, de 28 de octubre de la Comision Nacional
del Mercado de Valores, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de
los resultados de la Sociedad, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo habidos
durante el correspondiente ejercicio. '

No existen razones excepcionales por las que, para mostrar la imagen fiel, no se hayan aplicado
disposiciones legales en materia contable.

Las Cuentas Anuales adjuntas se someteran a la aprobacion por la Junta General Ordinaria de Accionistas,
estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna.
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2.2 Principios contables

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros auxiliares de la contabilidad de la Sociedad,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable contenidas en la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, modificada por la Circular 4/2015, de 28 de octubre de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

2.3 Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre y
juicios relevantes en la aplicacion de politicas contables.

La Sociedad ha elaborado sus estados financieros bajo el principio de empresa en funcienamiento, sin que
exista ningtin tipo de riesgo importante que pueda suponer cambios significativos en el valor de los activos
o pasivos en el ejercicio siguiente.

La preparacion de las cuentas anuales de la Sociedad requiere que los Administradores realicen
estimaciones contables relevantes, juicios, estimaciones € hipotesis, que pudieran afectar a las politicas
contables adoptadas y al importe de los activos, pasivos, ingresos, gastos, compromisos existentes y
desgloses con ellos relacionados.

Las estimaciones y las hipétesis 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 evallan continuamente.

Algunas ‘estimaciones contables se consideran significativas si la naturaleza de las estimaciones y
supuestos es material y si el impacto sobre la posicién financiera o el rendimiento operativo es material.

Aunque estas estimaciones fueron realizadas por la Direccion de la Sociedad con la mejor informacion
disponible al cierre de cada ejercicio, aplicando su mejor estimacion 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 estimacion
en la cuenta de resultados.

Se detallan a continuacién las principales estimaciones y juicios realizados por la Sociedad:
- Deterioro de valor de inversiones financieras

Al menos al cierre del ejercicio, se evalta la existencia de indicios de deterioro. En concreto a la hora de
efectuar este analisis la direccion tiene en cuenta distintos indicadores tanto cualitativos como cuantitativos
para determinar si existen cambios adversos en el entorno econémico y legal que puedan impedir a la
entidad participada cumplir con el plan de negocio previsto y por tanto aporten dudas sobre la capacidad
de la Sociedad para recuperar la inversion realizada.

2.4 Comparacion de la informacién

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

Las cuentas anuales no tienen ninguna partida que haya sido objeto de agrupacién en el balance, en la
cuenta de pérdidas y ganancias, en el estado de cambios en el patrimonio neto o en el estado de flujos de
efectivo.

2.6 Elementos recogidos en varias partidas

No se presentan elementos patrimoniales registrados en dos o mas partidas del balance.

2.7 Cambios en criterios contables

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

2.8 Correccion de errores

Las cuentas anuales del ejercicio 2025 no incluyen ajustes realizados como consecuencia de errores
detectados en el ejercicio.

2.9 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, se ha tenido en cuenta la importancia relativa en relacion con las cuentas anuales del ejercicio
2025.

3. Distribucién de resultados

La propuesta de aplicacién del resultado del ejercicio 2025 formulada por os Administradores de la Sociedad
y que se sometera a la aprobacion de la Junta General de Accionistas es la siguiente:

EUROS

BASE DE REPARTO ] l 2025 l r 2024 |

Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (beneficio 2025 pérdidas 2024) 319.904,61 (106.482,91)
319.904,61 (106.482,91)

(APLICACI(’)N A | I 2025 r 2024 |
Reserva Legal 31.990,46 =
Resultados negativos de ejercicios anteriores 287.914,15 (106.482,91)
319.904,61 (106.482,91)

Durante el ejercicio no se han repartido dividendos a cuenta.

4. Normas de registro y valoracion

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus cuentas
anuales del ejercicio 2025, han sido las siguientes:
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4.1 Instrumentos financieros

La sociedad tiene registrados en el capitulo de instrumentos financieros, aquellos contratos que dan lugar
a un activo financiero en una empresa y, simultaneamente, a un pasivo financiero o a un instrumento de
patrimonio en otra empresa. Por tanto, la presente norma resulta de aplicacion a los siguientes
instrumentos financieros: »

a) Activos financieros:
- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes.
- Créditos por operaciones comerciales: clientes y deudores varios.

- Créditos a terceros: tales como los préstamos y créditos financieros concedidos, incluidos los
suigidos de la venta de activos no corrientes.

- Valores representativos de deuda de otras empresas adquiridos; tales como las obligaciones,
bonos y pagarés.

- Instrumentos de patrimonio de otras empresas adquiridos: acciones, participaciones en
instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de patrimonio.

- Derivados con valoracion favorable para la empresa: entre ellos, futuros u operaciones a
plazo, opciones, permitas financieras y compraventa de moneda extranjera a plazo.

- Otros activos financieros: tales como depésitos en entidades de créditos, créditos al pérsonal,
finanzas y depdsitos constituidos, dividendos a cobrar y desembolsos exigidos sobre
instrumentos de patrimonio propio.

~b) Pasivos financieros:
- Débitos por operaciones comerciales: proveedores y acreedores varios.
- Déudas con entidades de créditos. -
- Obligaciones y otros valores negociables emitidos: tales como bonos y pagarés.

- Derivados con valoracion desfavorable para la empresa: entre ellos, futuros u operaciones a
plazo, opciones, permutas financieras y compraventa de moneda extranjera a plazo.

- Deudas con caracteristicas especiales. -

- Otros pasivos. financieros: deudas con terceros, tales como los préstamos y créditos ‘
financieros recibidos de personas o empresas que no sean entidades de crédito incluidos los
surgidos en la compra de activos no corrientes, fianzas y depésitos recibidos y desembolsos
exigidos por terceros sobre participaciones.

c) Instrumentos de patrimonio propio: todos los instrumentos financieros que se incluyen dentro de los
fondos propios, tal como las acciones ordinarias emitidas o participaciones en el capital social.

4.1.1 Activos financieros

Un activo financiero es cualquier activo que sea: dinero en efectivo, un instrumento de patrimonio de otra
empresa, o0 suponga un derecho contractual a recibir efectivo u otro activo financiero (un instrumento de
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deuda), o a intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente
favorables.

También se clasificara como un activo financiero, todo contrato que pueda ser o serd, liquidado con los
instrumentos de patrimonio propio de la empresa; siempre que:

a)

b)

No sea un derivado y obligue o puéda obligar a recibir una cantidad variable de instrumentos de
patrimonio propio.

Si es un derivado con posicion favorable para la empresa, puede ser o seré liquidado mediante
una forma distinta al intercambio de una cantidad fija de efectivo o de otro activo financiero por una
cantidad fija de los instrumentos de patrimonio de la empresa; a estos efectos no se incluiran entre
los instrumentos de patrimonio propio, aquellos que sean, en si mismos, contratos para la futura
recepcién o entrega de instrumentos de patrimonio propio de la empresa.

Los activos financieros, a efectos de su valoracién, se incluiran en alguna de las siguientes categorias:

a)

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Un activo financiero debera incluirse en esta categoria salvo que proceda su clasificacion en
alguna de las restantes categorias siguientes.

Los activos financieros mantenidos para negociar se incluiran obligatoriamente en esta categoria.
El concepto de negociacion de instrumentos financieros generalmente refleja compras y ventas

~ activas y frecuentes con el objetivo de generar una ganancia por las fluctuaciones a corto plazo en

el precio o en el margen de intermediacion.
Se considera que un activo financiero se posee para negociar cuando:
- Se origine o adquiera con el propésito de venderlo en el corto plazo.

- Forme parte en el momento de su reconocimiento inicial de una.cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo.

- Sea uninstrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia financiera
ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

Para los instrumentos de patrimonio que no se mantengan para negociar, ni deban valorar al coste,
la empresa puede realizar la eleccion irrevocable en el momento de su reconocimiento inicial de
presentar los cambios posteriores en el valor razonable directamente en el patrimonio neto.

En todo caso, una empresa puede en el momento del reconocimiento inicial, desighar un activo
financiero de forma irrevocable como medio al valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y que en caso contrario se hubiera incluido en otra categoria, si haciéndolo
elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracién o asimétrica contable que
surgiera en otro caso de la valoracion de los activos o pasivos sobre bases diferentes.

Valoracién inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable
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de la contraprestacién entregada. Los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Valoracién posterior

Después del reconocimiento inicial la empresa valorara los activos financieros comprendidos en
esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Deterioro:

No se deterioran puesto que estdn en todo momento valorados por su valor razonable,
imputandose las variaciones de valor al resultado del ejercicio.

Activos financieros a coste amortizado

Un activo financiero se incluira en esta categoria, incluso cuando esté admitido a negociacion en
un mercado organizado, si la empresa mantiene la inversion con el objetivo de pefcibir los flujos
de efectivos derivados de la ejecucion del contrato, y las condiciones contractuales del activo
financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son inicamente cobros de
principal e interés sobre el importe del principal pendiente.

Los flujos de efectivo contractuales que son unicamente cobros de principal e interese sobre el
importe del principal pendiente son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de préstamo
ordinario o comun, sin perjuicio de que la operacién se acuerde a un tipo de interés cero o por
debajo de mercado.

Asi, sera consustancial con tal acuerdo un bono con una fecha de vencimiento determinada y por
el que se cobra un tipo de interés de mercado variable, pudiendo estar sujeto a un limite. Por el
contrario, no cumplirian esta condicion los instrumentos convertibles en instrumentos de patrimonio
neto del emisor; préstamos con tipos de interés variables inversos; o aquellos en los que el emisor
puede diferir el pago de intereses si con dicho pago se viera afectada su solvencia, sin que los
intereses diferidos devenguen intereses adicionales.

La gestion de un grupo de activos financieros para obtener sus flujos contractuales no implica que
la empresa haya de mantener todos los instrumentos hasta su vencimiento; se podra considerar
que los activos financieros se gestionan con ese objetivo aun cuando se haya producido o se
espera que se produzcan ventas en el futuro. A tal efecto, la empresa debera considerar la
frecuencia, el importe y el calendario de las ventas en ejercicios anteriores, los motivos de esas
ventas y las expectativas en relacion con la actividad de ventas futuras.

La gestion que realiza la empresa de estas inversiones una cuestion de hecho y no depende de
sus intenciones para un instrumento individual. Una empresa podra tener mas de una politica para
gestionar sus instrumentos financieros, pudiendo ser apropiado, en algunas circunstancias,
separar una cartera de activos financiero en carteras mas pequefias para reflejar el nivel en que la
empresa gestiona sus activos financieros.

Con caracter general, se incluyen en esta categoria los créditos por operaciones comerciales y los
créditos por-operaciones no comerciales:

a) Créditos por operaciones comerciales: son aquellos activos financieros que se originan en la
venta de bienes y la prestacion de servicios por operaciones de trafico de la empresa con
cobro aplazado, y

b) Créditos por operaciones no comerciales: son aquellos activos financieros que, no siendo
instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial y cuyos cobros son de
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cuenta determinada o determinable, que proceden de operaciones de préstamo o crédito
concedidos por la empresa.

Valoracién inicial

Los activos financieros clasificaos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al
valor razonable de la.contraprestacion entregada, mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuible.

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que
no tengan un tipo de interés contractual explicito, asi como los créditos al personal, los dividendos
a cobrar y los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio cuyo importe se espera
recibir en el corto plazo, se podran valorar por su valor nominal cuando el efectivo de no actualizar
los flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracién posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método
del tipo de interés efectivo.

No obstante, los créditos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo dispuesto
en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose por
‘dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

Cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero se modifican debido a las
dificultades financieras del emisor, la empresa analizara si procede contabilizar una pérdida por
deterioro de valor.

Deterioro de valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o de un gripo 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 reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados
futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros seré 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. Para los activos
financieros a tipo de interés variable, se empleara el tipo de interés efectivo que corresponda a la
fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales. En el calculo
de las perdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podran utilizar modelos basados
en-formulas o métodos estadisticos.

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

No obstante, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros se puede utilizar el
valor de mercado del instrumento siempre que éste sea lo suficiente fiable como para considerarlo
representativo del valor que pudiera recuperar la empresa. '

El reconocimiento de intereses en los activos financieros con deterioro crediticio seguira las reglas
generales, sin perjuicio de que de manera simultanea la empresa deba evaluar si dicho importe
sera objeto de recuperacién y, en su caso, contabilice la correspondiente pérdida por deterioro.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Un activo financiero se incluira en esta categoria cuando las condiciones contractuales del activo
financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Ginicamente cobros de
principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se mantenga para negociar ni
proceda clasificarlo en la categoria regulada en el apartado anterior de esta norma. También se
incluiran en esta categoria las inversiones e instrumentos de patrimonio para las se que se haya
ejercitado la opcién irrevocable regulada en el apartado primero de esta norma.

Valor inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregad‘a, mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

Formara parte de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y
similares que, en su caso, se hubieses adquirido.

Valoracién posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su valor razonable, sin deducir
los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se
produzcan en el valor razonable se registraran directamente en el patrimonio_neto, hasta que el
activo financiero causa baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido,
se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las correcciones'valorativas por deterioro del valor y las.pérdidas y ganancias que
resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera, de
acuerdo con la norma relativa a esta Gltima, se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

También se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses,
calculados segun el método del tipo de intereses efectivo, y de los dividendos devengados.

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplicara el
método del valor medio ponderado por grupo homogéneos

En el supuesto excepcional de que el valor razonable de un instrumento de patrimonio dejase de
ser fiable, los ajustes previos reconocidos directamente en el patrimonio neto se trataran de la
misma forma dispuesta en el apartado de Deterioro de valor de los activos financieros a coste.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacién de los
mismos para ejercitarlos, el importe de los derechos disminuira el valor contable de los respectivos
activos dicho importe corresponderé al valor razonable o al coste de los derechos, de forma
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consistente con la valoracién de los activos financieros asociados, y se determinara aplicando
alguna formula valorativa de general aceptacion.

Deterioro de valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o grupo de activos
financieros incluidos en esta categoria con similares caracteristicas de riesgo valoradas
colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido
después de su reconocimiento inicial, y que ocasionen:

a) En el caso de los instrumentos de deuda adquiridos, una reduccion o retraso en los flujos de
efectivo estimados fututos, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor, o

b) Enelcaso de los instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en libros del
activo, evidencia, por ejemplo, por un descenso prolongado o significativo en su valor
razonable. En todo caso, se presumira que el instrumento se ha deteriorado ante una caida
de un afio y medio o de una cuarenta por ciento en su cotizacion, sin que se haya producido
la recuperacion de su valor, sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una pérdida
por deterioro antes de que haya transcurrido dicho plazo o descendido la cotizacion en el
mencionado porcentaje.

La correccion valorativa’por deterioro del valor de estos activos financieros sera la diferencia entre
su coste o coste amortizado menos en su caso, cualquier correccion valorativa por deterioro
previamente reconocida en la cuenta pérdidas y ganancias y el valor razonable en el momento en
que se efectue la valoracion.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion del valor razonable,
siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconoceran en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la correccién valorativa reconocida
en ejercicios anteriores revertira 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 correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertira con abono
a la cuenta de pérdidas y ganancias y se registrara el incremento del valor razonable directamente
contra el patrimonio neto.

Activos financieros a coste
En todo caso se incluyen en esta categoria de valoracion:
a) Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

b) Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no pueda
determinarse por referencia a un precio cotizado en un mercado activo para un instrumento
idéntico, o no pueda estimarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente a
estas inversiones.

c) Los activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera fiable,
salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacién a coste amortizado.

d) Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y
similares.

e) Los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se
pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa
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prestataria o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la evolucion de la
actividad de la citada empresa

f)  Cualquier otro activo financiero que inicialmente procediese clasificar en la cartera de valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando no sea posible obtener
una estimacion fiable de su valor razonable.

Valor inicial

Las inversiones incluidas en esta categoria se valoraran inicialmente al coste, que equivaldra al
valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles, debiéndose aplicar, en su caso, en relacion con las empresas del grupo,
el criterio incluido en el apartado 2 de la norma relativa a operaciones entre empresas del grupo,
y los criterios para determinar el coste de la combinacion establecidos en la norma sobre
combinaciones de negocios.

No obstante, si existiera una inversion anterior a su calificacion como empresa del grupo,
multigrupo o asociada, se considerara como coste de dicha inversién el valor contable que debiera
tener la misma inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa calificacion.

Formara parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y
similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

Valoracién posterior

-Los instrumentos de patrimonio incluidos en esta categoria se valoraran por su coste, menos, en
su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

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

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de los
mismos para ejercitarlos, €l importe del coste de los derechos disminuira el valor contable de los
respectivos activos. Dicho coste se determinara aplicando alguna formula valorativa de general
aceptacion.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y
similares se valoraran al coste, incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida,
respectivamente, que correspondan a la empresa como participe no gestor, y menos, en su caso,
el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Se aplicara este mismo criterio en los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter
contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento
de un hito en la empresa prestataria o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la
evolucion de la actividad de la citada empresa. Si ademas de un interés contingente se acuerda
un interés fijo irrevocable, este ultimo se contabilizara como un ingreso financiero en funcion de su
devengo. Los costes de transaccion se imputaran a la cuenta de pérdidas y ganancias de forma
linea a lo largo de la vida del préstamo participativo. '

Deterioro de valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversién no sera
recuperable. .

El importe de la correccién valorativa sera la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendiendo éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes
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de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion que para el
caso de instrumento de patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacion de los que se espera
recibir como consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la
enajenacion o baja en cuentas de la inversién en la misma, bien mediante la estimacion de su
participacion en los flujos de efectivo que se espera sean generados por la empresa participada,
procedentes tanto de sus actividades ordinarias como de enajenacion o baja en cuentas. ’

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio,
la estimacion de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calculard en funcion del
patrimonio neto de la entidad participada y de las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la
valoracién netas del efectivo impositivo. En la determinacién de ese valory siempre que la empresa
participada haya invertido a su vez en otra, debera tenerse en cuenta el patrimonio neto incluido
en las cuentas anuales consolidades elaboradas aplicando los criterios del Codigo de Comercioy
sus normas de desarrollo. ’

Cuando la empresa participada tuviere su domicilio fuera del territorio espafiol, el patrimonio neto
a tomar en consideracion vendra expresado en las normas contenidas en la presente disposicion.
No obstante, si mediara altas tasas de inflacion, los valores a considerar seran los resultantes de
los estados financieros ajustados en el sentido expuesto en la norma relativa a moneda extranjera.

Con caracter general, el método indirecto de estimacion a partir del patrimonio se podré utilizar en
aquellos casos en que puede servir para demostrar un valor recuperable minimo sin la necesidad
de realizar un analisis mas complejo cuando de aquel se deduce que no hay deterioro.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterior de valor y, en su caso, su reversion,
se registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias.
La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversion que estaria
reconocida en la fecha de reversion si no hubiese registrado el deterior de valor.

No obstante, en el caso de que se hubiera producido una inversién en la empresa previa a su
calificacién como empresa del grupo, multigrupo o asociada, y con anterioridad a esa calificacion
se hubiera realizado ajustes valorativos imputados directamente al patrimonio neto derivado de tal
inversion, dichos ajustes se mantendran tras la calificacion hasta la enajenacion o baja de la
inversion, momento en el que se registraran en la cuenta de pérdidas’y ganancias, o hasta que se
produzcan las siguientes circunstancias:

a) En el caso de ajustes valorativos previos por aumento de valor, las correcciones valorativas
por deterioro se registraran contra la partida del patrimonio neto que recoja los ajustes
valorativos previamente practicados hasta el importe de los mismos, y el exceso, en su caso,
se registrara en la cuenta de pérdidas y ganancias. La correccién valorativa por deterioro
imputada directamente en el patrimonio neto no revertira.

b) En el caso de ajustes valorativos previos por reducciones de valor, cuando posteriormente el
importe recuperable sea superior al valor contable de las inversiones, este Ultimo se
incrementara, hasta el limite de la indicada reduccion de valor, contra la partida que haya
‘recogido los juayes valorativos previos y a partir de ese momento el nuevo importe surgido se
considerara coste de la inversién. Sin embargo, cuando existe una evidencia objetiva de
deterioro en el valor de la inversion, las pérdidas acumuladas directamente en el patrimonio
neto se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reclasificacion de activos financieros

Cuando la empresa cambie la forma en que gestiona sus activos financieros para generar flujos de efectivo,
reclasificara todos los activos afectados de acuerdo con los criterios establecidos en los apartados
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anteriores de esta norma. La reclasificacion de categoria no es un supuesto de baja de balance sino un
cambio en el criterio de valoracion.

A estos efectos, no son reclasificaciones los cambios derivados de las siguientes circunstancias:

a)

b)

Cuando un elemento que anteriormente era un instrumento de cobertura designado y eficaz en
una cobertura de flujos de efectivo o en una cobertura de la inversion neta en un negocio extranjero
haya dejado de cumplir los requisitos para ser considerado como tal.

Cuando un elemento pase a ser un instrumento de cobertura designado y eficaz en una cobertura
de flujos de efectivo o en una cobertura de la inversién neta-en un negocio extranjero.-

La reclasificacion efectuada conforme al parrafo anterior se realizara de forma prospectiva desde la fecha
de reclasificacion, de acuerdo con los siguientes criterios:

a)

b)

c)

Reclasificacion de los activos financieros a coste amortizado a la categoria de activos financieros
a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias y al contrario.

Si una entidad reclasifica un activo financiero desde la categoria de activos a coste amortizado a
la de valor razonable con cambios en’la cuenta de pérdidas y ganancias, su valor razonable se
medira en la fecha de reclasificacién. Cualquier pérdida o ganancia que surja, por diferencia entre
el coste amortizado previo del activo financiero y el valor razonable, se reconocera en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Por el contrario, si una entidad reclasifica un activo financiero desde la categoria de activos a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias a la de activos a coste amortizado, su valor
razonable en la fecha de reclasificacion pasara a ser su nuevo valor en libros.

Reclasificacion de los activos financieros a coste amortizado a la categoria de activos financieros
a valor razonable con cambios en el patrimonio neto y al contrario.

Si una entidad reclasifica un activo financiero desde la categoria de activos a coste amortizado a
la de valor razonable con cambios en el patrimonio neto, su valor razonable se medira en la fecha
de reclasificacion. Cualquier pérdida o ganancia que surja, por diferencia entre el coste amortizado
previo del activo financiero y el valor razonable, se reconoceré directamente en el patrimonio neto
y se aplicaran las reglas relativas a los activos incluidos en esta categoria. El tipo de interés efectivo
no se ajustara como resultado de la reclasificacion.

Por el contrario, si una entidad reclasifica un activo financiero desde la categoria de medicién a
valor razonable con cambios en patrimonio neto a la de coste amortizado, este se reclasificara a
su valor razonable en esa fecha. Las ganancias y pérdidas acumuladas en el patrimonio neto se
ajustaran contra el valor razonable del activo financiero en la fecha de reclasificacion. Como
resultado el activo financiero se medira en la fecha de reclasificacion como si se hubiera medido a
coste amortizado desde su reconocimiento inicial.

Reclasificacion de los activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias a la categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio
neto y, al contrario.

Si una entidad reclasifica un activo financiero desde la categoria de valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias a la de valor razonable con cambios en el patrimonio neto,
el activo financiero se contina midiendo a valor razonable. Para el caso de inversiones en
instrumentos de patrimonio no es posible la reclasificacion.

Por el contrario, si la entidad reclasifica un activo financiero desde la categoria de valor razonable
con cambios en el patrimonio neto a la de valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias, el activo financiero se contintia midiendo a valor razonable, pero la ganancia o pérdida
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acumulada directamente en el patrimonio neto se reclasificara a la cuenta de pérdidas y ganancias
en esa fecha.

d) Reclasificacion de las inversiones en instrumentos de patrimonio valoradas a coste a la categoria
de activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias y, al contrario.

Cuando la inversion en el patrimonio de una empresa del grupo, multigrupo o asociada deje de
calificarse como tal, la inversion financiera que se mantenga en esa empresa se reclasificara a la
categoria de. activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias siempre que el valor razonable de las acciones pueda estimarse con fiabilidad, salvo
que la empresa opte en ese momento por incluir la inversion en la categoria de activos financieros
a valor razonable con cambios en el patrimonio neto.

En tal caso, su valor razonable se medira en la fecha de reclasificacion reconociendo cualquier
ganancia o pérdida que surja, por diferencia entre el valor contable del activo previo a la
reclasificacion y el valor razonable, en la cuenta de pérdidas y ganancias, salvo que la empresa
ejerza la mencionada opcion, en cuyo caso la diferencia se imputara directamente al patrimonio
neto. Se aplicar4 este mismo criterio a las inversiones en otros instrumentos de patrimonio que
puedan valorarse con fiabilidad.

Por el contrario, en el supuesto de que el valor razonable de un instrumento de patrimonio dejase
de ser fiable, su valor razonable en la fecha de reclasificacion pasara a ser su nuevo valor en libros.

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconoceran como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses de los
activos financieros valorados a coste amortizado deben reconocerse utilizando el método del tipo de interés
efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho del socio a recibirlos.

A estos efectos, en la valoracion inicial de los activos financieros se registraran de forma independiente,’
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no vencidos en dicho
momento, asi como el importe de los dividendos acordados por el érgano competente en el momento de la
adquisicion. Se entendera por «intereses explicitos» aquellos que se obtienen de aplicar el tipo de interés
contractual del instrumento financiero. :

Asimismo, si los dividendos distribuidos proceden ihequivocamente de resultados generados con
anterioridad a la fecha de adquisicion porque se hayan distribuido importes superiores a los beneficios
generados pdr la participada desde la adquisicion, no se reconoceran como ingresos, y minoraran el valor
contable de la inversion.

El juicio sobre si se han generado beneficios por-la participada se realizara atendiendo exclusivamente a
los beneficios contabilizados en la cuenta de pérdidas y ganancias individual desde la fecha de adquisicion,
salvo que de forma indubitada el reparto-con cargo a dichos beneficios deba calificarse como una
recuperacion de la inversion desde la perspectiva de la entidad que recibe el dividendo.

Baja de activos financieros

Conforme a lo sefialado en el Marco Conceptual de la Contabilidad, en el andlisis de las transferencias de
activos financieros se debe atender a la realidad: econémica y no solo a su forma juridica ni a la
denominacion de los contratos.

La empresa dara de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiren o se hayan cedido los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se hayan
transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, en circunstancias que
se evaluaran comparando la exposicion de la empresa, antes y después de la cesion, a la variacién en los
importes y en el calendario de los flujos de efectivo netos del activo transferido. Se entendera que se han
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cedido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero cuando
su exposicion a tal variacion deje de ser significativa en relacion con la variacion total del valor actual de los
flujos de efectivo futuros netos asociados con el activo financiero (tal como las ventas en firme de activos,
las cesiones de créditos comerciales en operaciones de “factoring” en las que la empresa no retenga ningdn
riesgo de crédito ni de interés, las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor
razonable y las titulizaciones de activos financieros en las que la empresa cedente no retenga financiaciones
subordinadas ni conceda ningun tipo de garantia o asuma algun otro tipo de riesgo).

Si la empresa no hubiese cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios, el activo financiero
se dara de baja cuando no hubiese retenido el control del mismo, situacion que se determinara dependiendo
de la capacidad unilateral del cesionario para transmitir dicho activo, integramente y sin imponer
condiciones, a un tercero no vinculado. Si la empresa cedente mantuviese el control del activo, continuara
reconociéndolo por el importe al que la empresa esté expuesta a las variaciones de valor del activo cedido,
es decir, por su implicacion continuada, y reconocera un pasivo asociado.

Cuando el activo financiero se dé de baja, la diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los costes
de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido,
y el valor en libros del activo financiero, determinara la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho
activo, y formara parte del resultado del ejercicio en que ésta se produce.

Los criterios anteriores también se aplicaran en las transferencias de un grupo de activos financieros o de
parte del mismo.

La empresa no dara de baja los activos financieros y reconocera un pasivo financiero por un importe igual
a la contraprestacion recibida, que se tratara con posterioridad de acuerdo con lo dispuesto en el apartado
3 de esta norma, en las cesiones de activos financieros en las que haya retenido sustancialmente los riesgos
y beneficios inherentes a su propiedad, tales como en el descuento de efectos, el «factoring con recurso»,
las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al precio de venta mas un interés
y las titulizaciones de activos financieros en las que la empresa cedente retenga financiaciones
subordinadas u otro tipo de garantias que absorban sustancialmente todas las pérdidas esperadas.

4.1.2 Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos se clasificaran como pasivos financieros, en
su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad econémica supongan para la
empresa 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, tal
como un instrumento financiero que prevea su recompra obligatoria por parte del emisor, o que otorgue al
tenedor el derecho a exigir al emisor su rescate en una fecha y por un importe determinado o determinable,
o0 a recibir una remuneracion predeterminada siempre que haya beneficios distribuibles, como serian
determinadas acciones rescatables y acciones o participaciones sin voto.

También se clasificara como un pasivo financiero, todo contrato que pueda ser o serd, liquidado con los
instrumentos de patrimonio propio de la empresa, siempre que:

a) - No sea un derivado y obligue o pueda obligar a entregar una cantidad variable de sus instrumentos
de patrimonio propio. '

b) Sies underivado con posicion desfavorable para la empresa, pueda ser o seré liquidado mediante
una forma distinta al intercambio de una cantidad fija de efectivo o de otro activo financiero por una
cantidad fija de los instrumentos de patrimonio de la empresa; a estos efectos no se incluiran entre
los instrumentos de patrimonio propio, aquellos que sean, en si mismos, contratos para la futura
recepcion o entrega de instrumentos de patrimonio propio de la empresa.

Los derechos, opciones o warrants para adquirir un nimero fijo de instrumentos de patrimonio propio de la
empresa por un importe fijo en cualquier moneda son instrumentos de patrimonio, siempre que la empresa
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ofrezca dichos derechos, opciones o warrants de forma proporcional a todos los accionistas o socios de la
misma clase de instrumentos de patrimonio. Si los instrumentos otorgan al tenedor la opci6n de liquidarlos
mediante la entrega de los instrumentos de patrimonio o en efectivo por el valor razonable de los
instrumentos de patrimonio o a un precio fijo, entonces cumplen la definicion de un pasivo financiero. '

Los pasivos financieros, a efectos de su valoracion, se incluiran en alguna de las siguientes categorias:
1. Pasivos financieros a coste amortizado.
2. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Sin perjuicio de lo anterior, las aportaciones recibidas como consecuencia de un contrato de cuentas en
participacién y similares, se valoraran al coste, incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida,
respectivamente, que deba atribuirse a los participes no gestores.

Se aplicara este mismo criterio en los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente,
bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa
prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por
referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa. Los gastos financieros se reconoceran en la
cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio de devengo, y los costes de transaccion se
imputaran a la cuenta de pérdidas y ganancias con arreglo a un criterio financiero o, si no resultase aplicable,
de forma lineal a lo largo de la vida del préstamo participativo.

Adicionalmente, los pasivos financieros originados como consecuencia de transferencias de activos, en los
que la empresa no haya cedido ni retenido sustancialmente sus riesgos y beneficios, se valoraran de
manera consistente con el activo cedido en los términos previstos en el apartado '

1. -Pasivos financieros a coste amortizado.

La empresa clasificara todos los pasivos financieros en esta categoria excepto cuando deban
valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo con
los criterios incluidos en el apartado Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias, o se trate de alguna de las excepciones previstas en esta norma.

Con caracter general, se incluyen en esta categoria los débitos por operaciones comerciales y los
débitos por operaciones no comerciales:

a) Débitos por operaciones comerciales: son aquellos pasivos financieros que se originan en la
compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa con pago aplazado, y

b) Débitos por operaciones no comerciales: son aquellos pasivos financieros que, no siendo
instrumentos derivados, no tienen origen comercial, sino que proceden de operaciones de
préstamo o crédito recibidos por la empresa.

Los préstamos participativos que tengan las caracteristicas de un préstamo ordinario o comun
también se incluiran en esta categoria sin perjuicio de que la operacién se acuerde a un tipo de
interés cero o por debajo de mercado.

Valoracién inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al
valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afo y que
no tengan un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por terceros sobre
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participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se podréan valorar por su valor
nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracién posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método
del tipo de interés efectivo.

No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo dispuesto
en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose por
dicho importe.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En esta categoria se incluiran los pasivos financieros que cumplan alguna de las siguientes
condiciones:

a) Son pasivos que se mantienen para negociar. Se considera que un pasivo financiero se posee
para negociar cuando:

- Se emita o asuma principalmente con el propdsito de readquirirlo en el corto plazo (por
ejemplo, obligaciones y otros valores negociables emitidos cotizados que la empresa pueda
comprar en el corto plazo en funcién de los cambios de valor).

- Sea una obligacién que un vendedor en corto tiene de entregar activos financieros que le han
sido prestados (es decir, una empresa que vende activos financieros que habia recibido en
préstamo'y que todavia no posee).

- Forme parte en el momento de su reconocimiento inicial de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo, o

- Seaun instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia financiera
ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

b) Desde el momento del reconocimiento inicial, ha sido designado por la entidad para
contabilizarlo al valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Esta
designacion, que seré irrevocable, s6lo se podra realizar si resulta en una informacion mas
relevante, debido a que:

- Se elimina o reduce de manera significativa una incoherencia o «asimetria contable» con otros
instrumentos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias; o

- Un grupo de pasivos financieros o de activos y pasivos financieros se gestione y su
rendimiento se evalle sobre la base de su valor razonable de acuerdo con una estrategia de
gestion del riesgo o de inversion documentada y se facilite informacioén del grupo también
sobre la base del valor razonable al personal clave de la direccion, segtin se define en la
norma 152 de elaboracion de las cuentas anuales.

c) Opcionalmente y de forma irrevocable, se podran incluir en su integridad en esta categoria los
pasivos financieros hibridos, siempre que se cumplan los requisitos alli establecidos.

Valoracion inicial y posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran. inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccién, que equivaldra al
valor razonable de la contraprestacion recibida. Los costes de transaccion que les sean
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directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.
Después del reconocimiento inicial la empresa valorara los pasivos financieros comprendidos en
esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reclasificacion de pasivos financieros

Una entidad no reclasificara pasivo financiero alguno. A estos efectos, no son reclasificaciones los cambios
derivados de las siguientes circunstancias: g

a) Cuando un elemento que anteriormente era un instrumento de cobertura designado y eficaz en
una cobertura de flujos de efectivo o en una cobertura de la inversién neta en un negocio extranjero
haya dejado de cumplir los requisitos para ser considerado como tal.

b) Cuando un elemento pase a ser un instrumento de cobertura designado y eficaz en una cobertura
de flujos de efectivo o en una.cobertura de la inversién neta en un negocio extranjero.

Baja de pasivos financieros

La empresa dara de baja un pasivo financiero, o parte del mismo, cuando la obligacion se haya extinguido;
es decir, cuando haya sido satisfecha, cancelada o haya expirado. También daré de baja los pasivos
financieros propios que adquiera, aunque sea con la intencién de recolocarlos en el futuro.

Si se produjese un intercambio de instrumentos de deuda entre un prestamista y un prestatario, siempre
que estos tengan condiciones sustancialmente diferentes, se registrara la baja del pasivo financiero original
y se reconoceré el nuevo pasivo financiero que surja. De la misma forma se registrara una modificacion
sustancial de las condiciones actuales de un pasivo financiero.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de baja
y la contraprestacién pagada incluidos los costes o comisiones en que se incurra y en la que se recogera
asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

En el caso de un intercambio de instrumentos de deuda que no tengan condiciones sustancialmente
diferentes, el pasivo financiero original no se dara de baja del balance. Cualquier coste de transaccion o
comision incurrida ajustara el importe en libros del pasivo, financiero. A partir de esa fecha, el coste
amortizado del pasivo financiero se determinara aplicando el tipo de interés efectivo que iguale el valor en
libros del pasivo financiero con los flujos de efectivo a pagar segin las nuevas condiciones.

A estos efectos, las condiciones de los contratos se consideraran sustancialmente diferentes, entre otros
casos, cuando el valor actual de los flujos de efectivo del nuevo contrato, incluida cualquier comision.
pagada, neta de cualquier comision recibida, difiera al menos en un diez por ciento del valor actual de los
flujos de efectivo remanentes del contrato original, actualizados ambos importes al tipo de interés efectivo
de este (ltimo. Ciertas modificaciones en la determinacién de los flujos de efectivo pueden no superar este
analisis cuantitativo, pero pueden dar lugar también a una modificacion sustancial del pasivo, tales como:
un cambio de tipo de interés fijo a variable en la remuneracion del pasivo, la reexpresion del pasivo a una
divisa distinta, un préstamo a tipo de interés fijo que se convierte en un préstamo participativo, entre otros
casos.

En particular, la contabilizacién del efecto de la aprobacion de un convenio con los acreedores que consista
en una modificacion de las condiciones de la deuda se reflejara en las cuentas anuales del ejercicio en que
se apruebe judicialmente siempre que de forma racional se prevea su cumplimiento, y que la empresa
pueda seguir aplicando el principio de empresa en funcionamiento. A tal efecto, el deudor, en aplicacién de
los criterios incluidos en los parrafos anteriores, realizara un registro en dos etapas:

~a) Primero analizara si se ha producido una modificacion sustancial de las condiciones de la deuda
para lo cual descontaréa los flujos de efectivo de la antigua y de la nueva empleando el tipo de
interés inicial, para posteriormente, en su caso (si el cambio es sustancial),

34



EW GROWTH SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.
MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

b) Registrar la baja de la deuda original y reconocer el nuevo pasivo por su valor razonable (lo que
implica que el gasto por intereses de la nueva deuda se contabilice a partir de ese momento
aplicando el tipo de interés de mercado en esa fecha; esto es, el tipo de interés incremental del
deudor o tasa de interés que deberia pagar en ese momento para obtener financiacién en moneda
y plazo equivalente a la que ha resultado de los términos en que ha sido aprobado el convenio).

4.2 Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Este epigrafe incluye el efectivo en caja, las cuentas corrientes bancarias y los depositos y adquisiciones
temporales de activos que cumplen con todos los siguientes requisitos:

- - Son convertibles en efectivo.
- En el momento de su adquisicién su vencimiento no era superior a tres meses.
- No estan sujetos a un riesgo significativo de cambio de vélor.
- Forman parte de la politica de gestion normal de tesoreria de la Sociedad.

A efectos del estado de flujos de efectivo se incluyen como menos efectivo y otros activos liquidos
equivalentes los descubiertos ocasionales que forman parte de la gestion de efectivo de la Sociedad.

4.3 Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente,
que resulta de aplicar el correspondiente tipo de gravamen a la base Imponible del ejercicio menos las
bonificaciones y deducciones existentes, y de las variaciones producidas durante dicho ejercicio en los
activos y pasivos por impuestos diferidos registrados. Se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias,
excepto cuando corresponde a transacciones que se registran directamente en el patrimonio neto, en cuyo
caso el impuesto correspondiente también se registra en el patrimonio neto.

Los impuestos diferidos se registran para las diferencias temporarias existentes en la fecha del balance
entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores contables. Se considera como base fiscal de un
elemento patrimonial el importe atribuido al mismo a efectos fiscales. '

El efecto impositivo de las diferencias temporarias se incluye en los correspondientes epigrafes de "Activos
por impuesto diferido" y "Pasivos por impuesto diferido” del balance.

La Sociedad reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias imponibles,
salvo, en su caso, para las excepciones previstas en la normativa vigente.

La Sociedad reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias deducibles,
créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas pendientes de compensar, en la medida en que
resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos, salvo, en su caso, para las excepciones previstas en la normativa vigente.

En la fecha de cierre de cada ejercicio la Sociedad evalua los-activos por impuesto diferido reconocidos y
aquellos que no se han reconocido anteriormente. En base a tal evaluacion, la Sociedad procede a dar de
baja un activo reconocido anteriormente si ya no resulta probable su recuperacion, o procede a registrar
cualquier activo por impuesto diferido no reconocido anteriormente siempre que resulte probable que la
Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras que permitan su aplicacion. -

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados en el momento
de su reversion, segln la normativa vigente aprobada, y de acuerdo con la forma en que racionalmente se
espera recuperar o pagar el activo o pasivo por Impuesto diferido.
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Los activos y pasivos por impuesto diferido no se descuentan y se clasifican como activos y pasivos no
corrientes, independientemente de la fecha esperada de realizacion o liquidacion.

4.4 Clasificacion de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

Los activos y pasivos se presentan en el balance clasificados entre corrientes y no corrientes. A estos’
efectos, los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando estan vinculados al ciclo normal de
explotacion de la Sociedad y se esperan vender, consumir, realizar o liquidar en el transcurso del mismo;
son diferentes a los anteriores y su vencimiento, enajenacion o realizacion se espera que se produzca en
el plazo maximo de un afio; se mantienen con fines de negociacion o se trata de efectivo y otros activos
liquidos equivalentes cuya utilizacién no esta restringida por un periodo superior a un afio. En caso contrario
se clasifican cuando activos y pasivos no corrientes.

4.5 Reconocimiento de ingresos y gastos

De acuerdo con el principio de devengo, los ingresos y gastos se registran cuando ocurren, con
independencia de la fecha de su cobro o de su pago.

Los ingresos se reconocen cuando es probable que la Sociedad reciba los beneficios o rendimientos
econémicos derivados de la transaccion y el importe de los ingresos y de los costes incurridos o a incurrir
pueden valorarse con fiabilidad. Los ingresos se valoran al valor razonable de la contrapartida recibida o
por recibir, deduciendo los descuentos, rebajas en el precio y otras partidas similares que la Sociedad pueda
conceder, asi como, en su caso, los intereses incorporados al nominal de los créditos.

El gasto por la gestion, administracién y representacion satisfecho por la Sociedad a la Sociedad Gestora
se reconoce en funcién de su devengo en la cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerdo con el Contrato
de Gestion suscrito entre ambas partes.

4.6 Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se contabilizan de acuerdo con las normas de valoracion
detalladas anteriormente.

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.

5. Gestion del riesgo

La actividad de la Sociedad se circunscribe al objeto social establecido por la normativa especifica para las
Sociedades de Capital Riesgo. En este sentido la propia actividad de inversién caracteristica de este tipo
de entidades conlleva el riesgo correspondiente, derivado del mayor o menor.éxito en la generacion de valor
en cada inversién de la cartera de la Sociedad. La Sociedad por su operativa puede estar expuesta, en
diversos grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo al que se expone la Sociedad estara concentrado en la cartera de participadas. Para mitigar dichos
riesgos, se realizan controles previos a la ejecucion de las inversiones, como son la diversificacion de los
sectores econdémicos en los que la Sociedad. invierte y obtencion de informes y dictmenes sobre
sociedades objeto de la posible inversion y de su entorno. Una vez forman parte de la cartera de la
Sociedad, el control del riesgo se realiza fundamentalmente a través del seguimiento continuado de las
principales variables econdémicas que afectan al negocio de las inversiones.

El riesgo de crédito al que la Sociedad se halla expuesto es correspondiente a las contrapartes de las
cuentas bancarias, que son en todos los casos entidades reguladas.
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5.1 Riesgo de liquidez

La Sociedad Gestora que presta servicios de Gestién a la Sociedad realiza una monitorizacion constante
de las necesidades de tesoreria. Asimismo, la Sociedad podra solicitar y obtener financiacién de terceros,
asi como otorgar las garantias que a dichos efectos fueran necesarias, hasta un importe maximo
equivalente al 20% del importe de los Compromisos Totales, todo ello con arreglo a la legislacion que le
sea aplicable en cada momento.

5.2 Riesgo de mercado

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

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

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

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

5.3 Riesgo operacional

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

La operativa en cuyo ambito se desenvuelve este riesgo se circunscribe ala actividad propia de la Sociedad
como entidad de Capital Riesgo.

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

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

5.4 Riesgo de tipo de cambio

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

5.5 Gestion del capital

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

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

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

5.6 Riesgo de sostenibilidad

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 situacion 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 informacion de cuestiones
medioambientales.

6. Activos financieros

La composicion de los activos financieros, en funcion de su tipologia y clasificacién a 31 de diciembre es la
siguiente:

[ EUROS |
' 2025 2024
De entidades objeto de capital riesgo 10.725.608,15 8.772.793,43
De otras entidades 2.527.954,96 2.433.319,68
13.253.563,11 11.206.113,11
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El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025 se incluye a continuacién:

[ Euros
Plusvalias
(Minusvalias)  Valor Razonable
Inversion Divisa Coste Latentes (a)

Inversion 1 * EUR 888.754,35 323.971,65 1.212.726,00
Inversion 2 * EUR 454.657,00 142.175,00 596.832,00
Inversion 3 EUR 785.860,08 160.850,92 946.711,00
Inversion 4 EUR 2.170.000,00 357.954,96 2.527.954,96
Inversién 5 * UsSD 922.304,34 36.037,79 958.342,13
Inversion 6 * usD 786.529,12 30.545,54 817.074,66
Inversion 7 * uUsD 608.674,15 214.947,98 823.622,13
Inversién 8 * EUR 1.000.000,00 (394.306,00) 605.694,00
Inversiéon 9 * USD 586.214,72 62.383,58 648.598,30
Inversion 10 EUR 552.988,64 71.979,46 624.968,10
Inversion 11 * UsSD 448.805,10 (93.853,61) 354.951,49
Inversion 12 * uUsD 287.168,65 (20.089,50) 267.079,15
Inversion 13 * EUR 428.395,07 84.372,93 512.768,00
Inversion 14 EUR 560.000,00 168.983,68 728.983,68
Inversion 15 * USD 441.302,60 209.305,91 650.608,51
Inversion 16 EUR 690.463,06 (31.414,06) 659.049,00
Inversion 17 * UsSD 194.186,49 . 2.936,91 197.123,40
Inversion 18 * USD 209.669,34 (89.192,74) 120.476,60
Inversién 19 * USD - - -
12.015.972,71 1.237.590,40 13.253.563,11

(a) Los importes en divisa han sido convertidos a los tipos de cambio oficiales del 31 de diciembre de 2025.

(*) Inversiones domiciliadas en el extranjero -

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024 se incluye a continuacion:

[ Euros
Plusvalias
(Minusvalias)  Valor Razonable
Inversion Divisa Coste Latentes (a)

Inversion 1 * EUR 902.105,61 251.290,39 1.153.396,00
Inversion 2 * EUR 383.579,00 30.491,00 414.070,00
Inversion 3 EUR 645.876,32 149.121,68 794.998,00
Inversion 4 EUR 2.123.278,62 310.041,06 2.433.319,68
Inversion 5 * usD 897.611,44 107.924,26 1.005.535,70
Inversion 6 * USsD 712.784,77 50.860,48 763.645,25
Inversion 7 * usD 580.877,69 317.016,24 897.893,93
Inversion 8 * EUR 801.869,07 (293.819,07) 508.050,00
Inversién 9 * UsSD 580.288,30  153.214,44 733.502,74
Inversion 10 EUR 422.274,35 (75.668,19) 346.606,16
Inversion 11 * USD 429.830,97 17.198,58 447.029,55
Inversion 12 * USD 157.660,95 (4.105,27) 153.555,68
Inversion 13 * EUR 178.892,38 (1.016,38) 177.876,00
Inversion 14 EUR 360.000,00 27.191,95 387.191,95
Inversion 15 * usbD 268.096,75 29.030,02 297.126,77
Inversion 16 EUR 261.255,34 (39.667,34) 221.588,00
Inversién 17 * uUsb = = -
Inversion 18 * UsD 296.518,58 174.209,11 470.727,69
10.002.800,14  1.203.312,97 11.206.113,11

(a) Los importes en divisa han sido convertidos a los tipos de cambio oficiales del 31 de diciembre de 2024.

(*) Inversiones domiciliadas en el extranjero
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Ajustes por cambios de valor:

El importe de las variaciones en el valor razonable de los activos financieros disponibles para la venta, que

se reconocen como parte integrante del patrimonio netos de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2025 es el

siguiente:

EUROS %

Valoracion Plusvalias

Valoracién por tipo de Elfseg;? registradas

cambio en PN

Inversion 1 323.971,65 - (809,93) 323.161,72
Inversion 2 142.175,00 - (355,44) 141.819,56
Inversion 3 160.850,92 - (402,13) 160.448,79
Inversion 4 357.954,96 : - (89.488,74) 268.466,22
Inversion 5 146.805,15 (110.767,36) (90,10) 35.947,69
Inversion 6 90.915,38  (60.369,84) (76,37) 30.469,17
Inversion 7 300.583,33 - (85.635,35) (537,37) 214.410,61
Inversion 8 (394.306,00) - 985,77 (393.320,23)
Inversion 9 92.426,46  (30.042,88) (155,96) 62.227,62
Inversiéon 10 71.979,46 ' - (179,95) 71.799,51
Inversion 11 (57.838,47) (36.015,14) 234,64 (93.618,97)
Inversién 12 2.186,11 (22.275,61) 50,23 (20.039,27)
Inversion 13 84.372,93 - (210,93) 84.162,00
Inversién 14 168.983,68 - (422,46) 168.561,22
Inversién 15 259.027,20 (49.721,29) (523,27) 208.782,64
Inversién 16 (31.414,06) - 78,54 (31.335,52)
Inversién 17 4.274,79 (1.337,88) (7,34) 2.929,57
Inversién 18 (74.619,93) (14.572,81) 222,98 (88.969,74)
Inversion 19 - - - =
1.648.328,56 (410.738,16) (91.687,83) 1.145.902,59

El importe de las variaciones en el valor razonable de los activos financieros disponibles para la venta, que
se reconocen como parte integrante del patrimonio netos de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2024 es el

siguiente:
EUROS |
Valoracion Plusvalias
Valoracién por tipo de Ef selo registradas
t iscal
cambio en PN

Inversion 1 251.290,39 - (628,23) 250.662,16
Inversion 2 30.491,00 - (76,23) 30.414,77
Inversion 3 149.121,68 - (372,80) 148.748,88
Inversion 4 310.041,06 - (3.875,51)  306.165,55
Inversion 5 87.965,56 19.958,70 (269,81) 107.654,45
Inversion 6 3.107,86- 47.752,62 (127,15) 50.733,33
Inversion 7 295.899,84 21.116,40 (792,54)  316.223,70
Inversion 8 (293.819,07) - 734,55 (293.084,52)
Inversion 9 101.259,02 51.955,42 (383,04) 152.831,40
Inversion 10 (75.668,19) - 189,17  (75.479,02)
Inversion 11 3.012,04 14.186,54 (43,00) 17.155,58
Inversion 12 (9.508,71) 5.403,44 10,26 (4.095,01)
Inversion 13 (1.016,38) - 2,54 (1.013,84)
Inversion 14 27.191,95 v - (67,98) 27.123,97
Inversion 15 16.113,93 12.916,10 (72,60) 28.957,43
Inversion 16 (39.667,34) - 99,17 (39.568,17)
Inversién 17 - - - -
Inversion 18 170.413,27 3.795,84 (435,52) 173.773,59
1.026.227,91 177.085,06 (6.108,72) 1.197.204,25
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7. Efectivoy activos liquidos equivalentes

El detalle del efectivo y otros activos liquidos equivalentes al 31 de diciembre de 2025 es el siguiente:

| EUROS
2025 2024
Bancos e instituciones de crédito cuentas corrientes, euros 1.035.529,06 451.129,85
1.035.529,06 451.129,85

8. Patrimonio neto y fondos propios

El importe y los movimientos en las cuentas de capital y reservas durante el ejercicio terminado al 31 de
diciembre de 2025 ha sido el siguiente:

EUROS
Saldos al Saldos al
31.12.2024 Aumentos Disminuciones 31.12.2025

Capital escriturado 1.200.000,00 - - 1.200.000,00
Capital no exigido - - - -
Otras aportaciones de socios 9.600.000,00 2.450.000,00 - .12.050.000,00
Resultados negativos de
ejercicios anteriores (283.463,49) (106.482,91) - (389.946,40)
Resultado del ejercicio (106.482,91) 319.904,61 106.482,91 319.904,61

‘ 10.410.053,60 2.663.421,70 106.482,91 13.179.958,21

Capital social

El capital suscrito de la Sociedad es de 1.200.000,00 Euros, representado por 1.200.000,00 acciones de 1
Euro de valor nominal cada una, numeradas correlativamente del 1 al 1.200.000,00 ambos inclusive.

En las Juntas Generales Extraordinarias de Accionistas se han aprobado aportaciones de los accionistas a
los fondos propios de la Sociedad por importe total de 2.450.000 euros.

Tienen por objeto incrementar el importe de los recursos propios dé_ la Sociedad a fin de reforzar la situacion
financiera y fortalecer el patrimonio neto de la Sociedad.

Dichas acciones estan totalmente suscritas y desembolsadas al 100% de su valor nominal por los socios
fundadores.

La composicién del accionariado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 es la siguiente:

| | Ejercicio 2025 | Ejercicio 2024 |
Numero de Porcentaje de Numero de Porcentaje de
Accionistas acciones aplicacién acciones aplicacién
KALE QUINOA S.L. 1.200.000 100,00% 1.200.000 100,00%

Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la constitucion de
un fondo de reserva hasta que este alcance, al menos, una cantidad igual al 20% déel capital social. Esta
reserva no es distribuible a los accionistas y s6lo podré ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras
reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. También, bajo determinadas
condiciones, se podra destinar a incrementar el capital social en la parte de esta reserva que supere el 10%
de la cifra de capital ya ampliada.
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9. Situacion fiscal

De conformidad con lo dispuesto en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre del Impuesto sobre Sociedades,
en la redaccion dada por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora las Entidades de capital-riesgo y
sus sociedades gestoras, la Sociedad goza de determinadas exenciones y deducciones fiscales que se
resumen a continuacion:

(a) Impuesto sobre Sociedades:

Exencion del 99% de las rentas que obtenga la Sociedad como consecuencia de la transmision de valores
representativos de la participacion en el capital de las sociedades en que tiene participacion.

Deduccion del 100% de la parte de la cuota integra que corresponda a la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades derivada de la percepcidn de dividendos o participaciones en beneficios.

(b) Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales v Actos Juridicos Documentados:

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 45 apartado 1 C) del R.D. Legislativo 1/2003, por el que se
aprueba el Texto Refundido del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas y Actos Juridicos
Documentados, estan exentas del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas las operaciones
de constitucion y aumento de capital efectuadas por Entidades de Capital Riesgo.

Debido al diferente tratamiento que la legislacién permite para determinadas operaciones, el resultado
contable del ejercicio difiere de la base imponible fiscal.

El detalle del calculo del Impuesto sobre Sociedades correspondiente al ejercicio 2025 y 2024 es el
siguiente:

[EJERCICIO 2025 EUROS|
Cuenta de Ingresos y gastos directamente
pérdidas y ganancias imputados al patrimonio neto
Gastos Ingresos Diferencia Gastos Ingresos Diferencia

Saldo de ingresos y
gastos del ejercicio (143.217,39) 463.122,00 319.904,61 (51.301,66) - (51.301,66)

Aumentos Disminuciones Diferencia Aumentos Disminuciones Diferencia

Impuesto de Sociedades o = = -
Diferencias permanentes 22.602,56 (147.788,29) (125.185,73) - - -

Diferencias temporarias:

Con origen en el ejercicio - - - o B

Con origen en ejercicios

anteriores - o -
22.602,56 (147.788,29) (125.185,73) - -

Compensacion de bases imponibles negativas -
de ejercicios anteriores (194.718,88)

Base imponible (resultado fiscal) -

Cuota (25%) ‘ .

Deducciones i

Gasto por Impuesto de Sociedades -
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EJERCICIO 2024 EUROS|
Cuenta de Ingresos y gastos directamente
pérdidas y ganancias imputados al patrimonio neto
Gastos Ingresos Diferencia Gastos Ingresos Diferencia
Saldo de ingresos y
gastos del ejercicio (129.730,486) 23.247,55 (106.482,91) - 580.179,38 580.179,38
Aumentos Disminuciones Diferencia Aumentos Disminuciones Diferencia
Impuesto de Sociedades - - - - - -
Diferencias permanentes 33.063,03 (13.972,09) 19.090,94 - - -
Diferencias temporarias:
Con origen en el ejercicio’ - - - - - -
Con origen en ejercicios
anteriores - - g S 5 5
33.063,03 (13.972,09) 19.090,94 - - -
Compensacion de bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores -
Base imponible (resultado fiscal) (87.391,97)
Cuota (25%) -
Deducciones -

Gasto por Impuesto de Sociedades

De acuerdo con la‘legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya
transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2025 la Sociedad tiene abiertos
a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son aplicables durante los
ultimos ejercicios que le son de aplicacion de acuerdo con la legislacion vigente. La Direccion de la Sociedad
no espera que surjan pasivos adicionales significativos como consecuencia de la eventual inspeccion que
puedan llevar a cabo las autoridades fiscales de las declaraciones de impuestos presentadas hasta la fecha

por la Sociedad.

La Sociedad dispone, al 31 de diciembre de 2025, de las siguientes bases imponibles negativas a
compensar contra eventuales beneficios futuros.:

| Ano de origen | \ Euros |
2020 48.827,66
2021 100.881,15
2022 180.700,46
2023 217.942,37
2024 * -
TOTAL 548.351,64

(*) Diferente base imponible fiscal efectivamente presentada a la
estimada al cierre del ejercicio 2024.

43



EW GROWTH SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.
MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

10. Resultados por enajenaciones y Otros resultados de explotacion

10.1 Resultados por enajenaciones

El detalle de los resultados por enajenaciones relativos al ejercicio 2025 y 2024 es el siguiente:

2025 2024

Inversién 1 26.036,42 -
Inversion 5 268,49 -
Inversion 11 - 95.763,38 -
Inversion 18 200.747,84 -
322.816,13 -

10.2 Otros resultados de explotacion

Segun se indica en la nota 1, la gestién y. administracion estan encomendadas a Arcano Capital Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. La Sociedad Gestora percibe por sus servicios una
comision anual de gestién y de administracion. La composicion del saldo del epigrafe de los ejercicios 2025
y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Comision de gestion 45.893,44 42.359,65
Comisién de administracion 10.000,00 10.000,00
Comisién de depositaria 10.544,89 10.855,02

66.438,33 63.214,67

11. Operaciones y saldos con partes vinculadas

11.1 Operaciones con partes vinculadas

Durante el ejercicio 2025 y 2024 la Sociedad no ha realizado operaciones con partes vinculadas.

11.2 Saldos con partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad no presenta saldos con partes vinculadas.
12. Otra informacion

12.1 Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

La Sociedad no tenia presentados garantias ante terceros al 31 de diciembre de 2025 y de 2024 y no existe
ninglin otro pasivo contingente que los que se detallan en el balance y en la memoria.
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12.2 Gastos de Personal

La Sociedad carece de personal propio, la gestion y administracion la realiza Arcano Capital Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva S.A. U, con la que tiene suscrito un contrato de gestion.

12.3 Remuneracioén de los administradores

Durante los ejercicios 2025 y 2024, los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no han
devengado remuneracion alguna por razén de su cargo.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Consejo- de Administracion de la Sociedad no ha percibido
remuneracion alguna en concepto de sueldos y salarios.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no ha concedido anticipos ni créditos a los miembros del
Consejo de Administracion.

La Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de pensiones y de seguros de vida con los miembros
del Consejo de Administracion.

12.4 Obligaciones de informacién de los miembros del Consejo de
administracion, exigida por el articulo 229.3 de la Ley de Sociedades
de Capital

En cumplimiento de lo establecido en los articulos 229 de la Ley de Sociedades de Capital, los

Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos (segln se definen en el articulo

231 de la LSC), han comunicado que no han incurrido en situaciones de conflicto de interés con la Sociedad,
tal y como las mismas se definen en los articulos 228 y 229 de la LSC.

12.5 Honorarios de Auditoria

Durante el ejercicio 2025 y 2024, los importes de los honorarios devengados por trabajos de auditoria de la
Sociedad han ascendido a 7.380 euros y 7.105 euros, respectivamente.:

No se han percibido por parte del auditor ninguna otra cantidad por otros conceptos distintos al de la
auditoria de cuentas anuales.

12.6 Informacion de aspectos medioambientales en las cuentas anuales

Durante el ejercicio 2025 y 2024, la Sociedad no ha incurrido en gastos significativos de caracter
medioambiental. No se ha considerado necesario registrar dotacion alguna para riesgos y gastos de
caracter medioambiental.

No existe informacion significativa de cuestiones medioambientales que sea necesaria suministrar en la - '

memoria para que las cuentas anuales ofrezcan la imagen fiel (Anexo | adjunto).

12.7 Informacién sobre medioambiente y derechos de emision de gases de
efecto invernadero.

La Sociedad no ha destinado ninguna partida para los derechos de emisién de gases de efecto invernadero,
segun Resolucion de 06/04/2010 (BOE 84 07/04/10).
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13. Hechos posteriores

No se han producido otros acontecimientos dignos de mencion durante los meses transcurridos a partir del
cierre del ejercicio 2025.
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De acuerdo con el articulo 67 de la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades
de Capital Riesgo, otras Entidades de Inversion Colectiva de tipo cerrado y de sus Sociedades
Gestoras, el Consejo de Administracion de la Sociedad, presenta el informe de gestion adjunto,
que contiene una exposicion de la evolucion de la Sociedad durante el ejercicio 2025.

.  Evolucion durante el ejercicio

Durante el ejércicio 2025 los accionistas de la Sociedad no han realizado ampliaciones de capital.
No obstante, lo anterior, los accionistas de la Sociedad se obligan a realizar los desembolsos
adicionales que sean necesarios para atender el funcionamiento normal de la Sociedad y para
atender los compromisos de inversion que el Consejo de Administracion de la Sociedad aprueba
en cada momento.

Il. Evolucién previsible

El Consejo de Administracion de la Sociedad evaltia positivamente la evolucion previsible de la
Sociedad.

lil. Uso deinstrumentos financieros por la Sociedad

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

IV. Acciones propias

La Sociedad no mantiene acciones propias en su activo, ni ha realizado negocios con las
acciones propias durante el ejercicio 2025.

V. Gastos de Investigacion y desarrollo

Debido a la actividad desarrollada por la Sociedad, no desarrolla ninguna inversion en gastos de
I+D. Los Administradores de la Sociedad no prevén que la Sociedad incurra en gastos de |+D a
lo largo de los proximos ejercicios.

VI. Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre de ejercicio

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2025 no se ha producido ningln otro hecho significativo
adicional no descrito en la memoria.

VIl. Objetivos y politicas de gestion del riesgo de la Sociedad

El riesgo al que se expone la Sociedad estd fundamentalmente concentrado en la cartera de
participadas. Para mitigar dichos riesgos, se realizan controles previos a la ejecucion de las
inversiones, como son la diversificacion de los sectores econémicos en los q'ue la Sociedad
invierte y obtencion de informes y dictdmenes sobre sociedades objeto de la posible inversion'y
de su entorno. Una vez forman parte de la cartera de la Sociedad, el control del riesgo se realiza
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fundamentalmente a través del seguimiento continuado de las principales variables economicas
que afectan al negocio de las inversiones.

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

"IX. Informe sobre la actividad medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, el mismo no tiene gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
relacion con el patrimonio, la situacion 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 informacion de cuestiones medioambientales.



