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S.G.E.I.C., S.A.U. (la Sociedad Gestora).

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de March PE Global Fund I, F.C.R. (en adelante, el “Fondo”),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondiente ai ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

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

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

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Valoracion de la Cartera de Inversiones Financieras a largo plazo (véase nota 6 de las cuentas
anuales).

El objeto principal del Fondo es la inversién en Entidades Subyacentes constituidas principalmente
en Estados Unidos y Europa, en los términos previstos en la Politica de Inversion.

El valor recuperable de cada una de las inversiones contenidas en la cartera de inversiones
financieras del Fondo puede impactar de forma significativa en la determinacién del patrimonio del
mismo, debido a ello, asi como a la significatividad del valor contable de la cartera de inversiones
financieras a largo plazo, se ha considerado el aspecto mas relevante de la auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron, entre otros, los siguientes:

o Entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad Gestora del Fondo
en relacion con la valoracién de la cartera de inversiones financieras mantenidas por el Fondo.

+ FEvaluacion del calculo del valor razonable de las inversiones financieras a largo plazo del Fondo
proporcionado por la Sociedad Gestora, contrastando dicho céalculo con los resultados obtenidos
de nuestros procedimientos basados, principalmente, en la revision de las cuentas anuales
auditadas de las entidades de capital riesgo en las que participa el Fondo y en las
confirmaciones recibidas de las entidades gestoras de las mismas.

¢ Finalmente, hemos evaluado si la informacion revelada en las cuentas anuales cumple con los
requerimientos del marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo.

Otra informacioén: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

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

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

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a
la entidad en Espaiia, 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 preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o0 bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relaciéon 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 incorreccién 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 Esparia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinioén sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora en
relacién al Fondo.

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora en relacion al Fondo.



¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atenciéon en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién 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 auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

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

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora de March PE Global Fund I, F.C.R. determinamos los que han sido de la mayor
significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia,
los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
{ban revelar publicamente la cuestion.
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MARCH PE GLOBAL FUND Il, FONDO DE CAPITAL RIESGO

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
ACTIVO Nota 31/12/2025 31/12/2024 (*) PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31/12/2025 31/12/2024 (*)
ACTIVO CORRIENTE 929.683,54 9.692.732,97 [PASIVO CORRIENTE 1.358.208,40 21.883,70
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5 929.683,54 9.691.690,55 | Periodificaciones - -
Periodificaciones - 1.042,42 | Acreedores y cuentas a pagar 58.208,40 21.883,70
Inversiones financieras a corto plazo - - Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo - -
Instrumentos de patrimonio - - Deudas a corto plazo 5 1.300.000,00 -
Préstamos y créditos a empresas - - Provisiones a corto plazo - -
Valores representativos de deuda - - Otros pasivos corrientes - -
Derivados - -
Otros activos financieros - - PASIVO NO CORRIENTE 15.960,85 7.392,63
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo - - Periodificaciones - -
Deudores - - Pasivos por impuesto diferido 6 15.960,85 7.392,63
Otros activos corrientes - - Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo - -
- - Deudas a largo plazo - -
ACTIVO NO CORRIENTE 82.806.856,34 51.793.929,80 | Provisiones a largo plazo - -
Activos por impuesto diferido - - Otros pasivos no corrientes - -
Inversiones financieras a largo plazo 6 82.806.856,34 51.793.929,80
Instrumentos de patrimonio 82.806.856,34 51.793.929,80 [TOTAL PASIVO 1.374.169,25 29.276,33
De entidades objeto de capital riesgo 82.806.856,34 51.793.929,80
De otras entidades - - PATRIMONIO NETO 82.362.370,63 61.457.386,44
Préstamos y créditos a empresas - - Fondos reembolsables 75.993.992,45 58.507.728,26
Valores representativos de deuda - - Capital - -
Derivados - - Escriturado - -
Otros activos financieros - - Menos: capital no exigido - -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo - - Participes 7 76.005.200,00 58.520.000,00
Instrumentos de patrimonio - - Prima de emisién - -
De entidades objeto de capital riesgo - - Reservas - -
De otras entidades - - Instrumentos de capital propios - -
Préstamos y créditos a empresas - - Resultados de ejercicios anteriores (12.271,74) (240.891,21)
Valores representativos de deuda - - Otras aportaciones de socios - -
Derivados - - Resultado del ejercicio 1.064,19 228.619,47
Otros activos financieros - - Dividendos a cuenta - -
Inmovilizado material - - Otros instrumentos de patrimonio neto - -
Inmovilizado intangible - - Ajustes por valoracién en patrimonio neto 6.368.378,18 2.949.658,18
Otros activos no corrientes - - Activos financieros disponibles para la venta 6 6.368.378,18 2.949.658,18
Otros - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
TOTAL ACTIVO 83.736.539,88 61.486.662,77 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 83.736.539,88 61.486.662,77
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO: 59.085.086,75 52.042.602,00
Avales y garantias concedidos - -
Avales y garantias recibidos - -
Compromisos de compra de valores 59.085.086,75 52.042.602,00
De empresas objeto de capital riesgo 6 59.085.086,75 52.042.602,00
De otras empresas - -
Compromisos de venta de valores - -
De empresas objeto de capital riesgo - -
De otras empresas - -
Resto de derivados - -
Compromisos con socios o participes - -
Otros riesgos y compromisos - -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 217.621.174,51 232.912.271,74
Patrimonio total comprometido 7 145.710.000,00 145.710.000,00
Patrimonio comprometido no exigido 7 69.704.800,00 87.190.000,00
Activos fallidos - -
Pérdidas fiscales a compensar 9 2.206.374,51 -
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) - -
Deterioro capital inicio grupo - -
Otras cuentas de orden - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 276.706.261,26 284.954.873,74

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2025.

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (véase Nota 2 (f)).




MARCH PE GLOBAL FUND II, FONDO DE CAPITAL RIESGO

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2025 2024 (*)

Ingresos financieros 1.447.414,10 850.763,56
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 5y6 1.447.414,10 850.763,56
Otros ingresos financieros - -

Gastos financieros (28.767,96) (20.197,67)
Intereses y cargas asimiladas 5 (19.692,96) -
Otros gastos financieros (9.075,00) (20.197,67)

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

Instrumentos de patrimonio - -

Valores representativos de deuda - -

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

Otros resultados de explotacion (1.307.491,33) (490.108,02)
Comisiones y otros ingresos percibidos - -

De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo - -

Otras comisiones e ingresos - -
Comisiones satisfechas (1.307.491,33) (490.108,02)

Comision de gestion 8 (1.262.167,96) (472.452,42)

Otras comisiones y gastos 8 (45.323,37) (17.655,60)

MARGEN BRUTO 111.154,81 340.457,87

Gastos de personal - -

Otros gastos de explotacion 8 (110.090,62) (111.838,40)

Amortizaciéon del inmovilizado
Exceso de provisiones
RESULTADO DE EXPLOTACION
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Deterioro de resto de activos (neto)
Otros
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

228.619,47

1.064,19
1.064,19 228.619,47
1.064,19 228.619,47

(*) Se presenta, uUnica y exclusivamente, a efectos comparativos (véase Nota 2 (f)).

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2025.



MARCH PE GLOBAL FUND II, FONDO DE CAPITAL RIESGO

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

(Euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024:

Ejercicio Ejercicio
Nota 2025 2024 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.064,19 228.619,47
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas 6 3.418.720,00 4.417.457,56
Por valoracion instrumentos financieros 3.427.288,22 4.428.528,88
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 3.427.288,22 4.428.528,88
Otros ingresos (gastos) - -
Efecto impositivo (8.568,22) (11.071,32)
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Por valoracion de instrumentos financieros - -
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto - -
Otros ingresos (gastos) - -
Efecto impositivo - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 3.419.784,19 4.646.077,03

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos (véase Nota 2 (f)).

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2025.




MARCH PE GLOBAL FUND II, FONDO DE CAPITAL RIESGO

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)

B) Estados totales de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024:

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES

Resultados de Otras Ajustes por
(Instrumentos de ejercicios aportaciones de Resultado del valoraciéon en
Participes Prima de emision Reservas capital propios) anteriores socios ejercicio patrimonio neto Total
Saldos iniciales ajustados al 1 de enero de 2024 (*) 31.400.000,00 - - (55.665,42) (185.225,79) (1.467.799,38) 29.691.309,41
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 228.619,47 4.417.457,56 4.646.077,03
Operaciones con participes 27.120.000,00 - - - - - 27.120.000,00
Suscripciones 27.120.000,00 - - - - - 27.120.000,00
Reembolsos - - - - - - -
Otras variaciones del patrimonio - - - (185.225,79) 185.225,79 - -
Saldos al 31 de diciembre de 2024 58.520.000,00 - - (240.891,21) 228.619,47 2.949.658,18 61.457.386,44
Ajustes por cambios de criterios contables - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - -
Saldos iniciales ajustados al 1 de enero de 2025 (*) 58.520.000,00 - - (240.891,21) 228.619,47 2.949.658,18 61.457.386,44
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 1.064,19 3.418.720,00 3.419.784,19
Operaciones con participes 17.485.200,00 - - - - - 17.485.200,00
Suscripciones 17.485.200,00 - - - - - 17.485.200,00
Reembolsos - - - - - - -
Otras variaciones del patrimonio - - - 228.619,47 (228.619,47) - -
Saldos al 31 de diciembre de 2025 76.005.200,00 - - (12.271,74) 1.064,19 6.368.378,18 82.362.370,63

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (véase Nota 2 (f)).

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2025.



MARCH PE GLOBAL FUND I, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
2025 2024 (*)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 38.431,31 240.447,52
Resultado del ejercicio antes de impuestos 1.064,19 228.619,47

Ajustes del resultado-
Ingresos financieros
Gastos financieros

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

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
Otros ingresos y gastos
Cambios en el capital corriente
Deudores y otras cuentas a cobrar
Otros activos corrientes
Acreedores y otras cuentas a pagar
Otros pasivos corrientes
Otros activos y pasivos no corrientes
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Pago de intereses
Cobro de dividendos
Cobro de intereses
Cobro (pagos) por impuesto sobre beneficios
Otros pagos (cobros)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones
Inversiones financieras
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Otros activos financieros
Otros activos
Cobros por desinversiones
Inversiones financieras
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Otros activos financieros
Otros activos
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros por suscripciones
Pagos por instrumentos de pasivos financieros
Emision de deudas con entidades de crédito
Devolucion y amortizaciéon de deudas con entidades de crédito
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

(1.418.646,14)
(1.447.414,10)
28.767,96

37.367,12
1.042,42
36.324,70

1.418.646,14
(28.767,96)
1.447.414,10

(830.565,89)
(850.763,56)
20.197,67

11.828,05
7.591,43
4.236,62

830.565,89
(20.197,67)
850.763,56

(27.585.638,32)

(24.013.321,17)

(30.743.982,93)
(30.743.982,93)

3.158.344,61
3.158.344,61

(28.334.138,32)
(28.334.138,32)

4.320.817,15
4.320.817,15

18.785.200,00

27.120.000,00

17.485.200,00
1.300.000,00

27.120.000,00

(8.762.007,01) 3.347.126,35
9.691.690,55 6.344.564,20
929.683,54 9.691.690,55

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos (véase Nota 2 (f)).

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2025.




March PE Global Fund Il, Fondo de Capital Riesgo

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

Reseia del Fondo

March PE Global Fund Il, Fondo de Capital Riesgo (en adelante, el Fondo) se constituyd en Madrid el 6 de mayo
de 2022. El Fondo se encuentra sujeto, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre,
por la que se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y
las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.

El 10 de junio de 2022 se produjo la inscripcion del Fondo, con el numero 381, en el Registro Administrativo de
Fondos de Capital Riesgo de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV).

El Fondo tiene su domicilio social en Madrid, calle Nunez de Balboa, 70.

El objeto principal del Fondo es crear valor para los Participes mediante la inversion en un abanico de Entidades
Subyacentes constituidas principalmente en Estados Unidos y Europa (salvo Espafia y Portugal), en los términos
previstos en la Politica de Inversion. El Fondo suscribira, para la inversion en cada una de las Entidades
Subyacentes, acuerdos de compromiso de inversion en los cuales se estableceran, de acuerdo con la legislacion
aplicable en cada jurisdiccion, los términos y condiciones que seran de aplicacion al Fondo en tanto inversor de
la Entidad Subyacente.

La direccion, administracién y gestion del Fondo estan encomendadas a March Private Equity, Sociedad Gestora
de Entidades de Inversion Colectiva, S.A.U. como la actual Sociedad Gestora del Fondo (en adelante, “la
Sociedad Gestora”), que figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones e Inversion
Colectiva de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores con el numero 168 (véase Nota 8).

La entidad depositaria del Fondo es Banco Inversis, S.A., inscrita en el Registro de Entidades Depositarias de
Instituciones de Inversién Colectiva de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores con el nimero 211.

El Fondo se ha constituido por un periodo de tiempo de diez afos, aunque esta duracion podra aumentarse en
cuatro periodos sucesivos de un afio cada uno, hasta un total de cuatro afios adicionales, con el objetivo de
facilitar una liquidacion ordenada de las inversiones. Las prérrogas podran llevarse a cabo a propuesta de la
Sociedad Gestora, no siendo necesaria la modificacion del reglamento del Fondo y siendo suficiente la
comunicacion a la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV).

La politica de inversion del Fondo, asi como los limites de sus inversiones (sin perjuicio del cumplimiento de los
limites y coeficientes establecidos en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre —véase Nota 6), se encuentran
definidos en el Reglamento de Gestion del Fondo inscrito en la CNMV.



Para una correcta interpretacion de estas cuentas anuales, debe tenerse en cuenta que el Fondo desarrolla su
actividad en el contexto de un acuerdo de coinversién entre el Fondo y cualesquiera otras entidades de capital
riesgo gestionadas o asesoradas por la Sociedad Gestora. Dicho acuerdo regula la distribucion de gastos,
responsabilidades y contingencias entre los vehiculos, asi como la adopcion de decisiones en el seno del Fondo
que fueran necesarias con el objeto de lograr plena eficacia de la misma. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024
dichas entidades de capital riesgo fueron March PE Global Il S.C.R., S.A., y March PE Global Il Gold, S.C.R.,
S.A.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacion financiera aplicable al Fondo

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

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

b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV, y otras normas de obligado cumplimiento
aprobadas por la CNMV y en lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1.514/2007 y sus adaptaciones sectoriales.

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

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, las normas contables especificas
que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en dicha circular, que constituye el
desarrollo y adaptacioén, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley
de Sociedades Andnimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de
aplicacion. Por otro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se publico el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero,
por el que se modifican el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre; el Plan General de Contabilidad de Pequefas y Medianas Empresas aprobado por el Real
Decreto 1515/2007, de 16 de noviembre; las Normas para la Formulacién de Cuentas Anuales Consolidadas
aprobadas por el Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacion del Plan
General de Contabilidad a las entidades sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24
de octubre. La entrada en vigor de este Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacion
para los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2021.

Considerando lo indicado en el parrafo anterior, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han
formulado las presentes cuentas anuales aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por ser el marco
normativo de informacion financiera existente y de obligada aplicacién, aplicando determinadas
modificaciones como consecuencia de los nuevos criterios de clasificacion y valoracion de los instrumentos
financieros introducidos en el Plan General de Contabilidad por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero,
mencionado en el parrafo anterior. Estas modificaciones, que se incluyen en las normas de registro y
valoracion recogidas en la Nota 3 siguiente, corresponden, fundamentalmente, a cambios en la
denominacion de las categorias de valoracidon de activos financieros, no habiéndose producido
modificaciones significativas en los criterios de valoracion de los activos financieros incluidos en las mismas.



b) Imagen fiel

¢

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

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por la Junta General de Accionistas de la mencionada Sociedad
Gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

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

d) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

e)

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de su
Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién de
posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, y al valor razonable de determinados instrumentos
financieros y a la determinacion del importe correspondiente, en su caso, a la comision de gestion variable. A
pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre
del ejercicio 2025, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en los préoximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma
prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos
inherentes a la inversiéon en inversiones financieras (véanse Notas 6 y 10), lo que puede provocar que el
valor liquidativo de la participacion fluctue tanto al alza como a la baja.

Agrupacioén de partidas

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

Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2024 se presenta, unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2025.



g) Cambios de criterios contables

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

h) Correccién de errores

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

i) Impacto Medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad del Fondo, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccion y
mejora del medioambiente, incluyendo la reduccion o eliminacion de la contaminacion futura.

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene, gastos, activos, ni provisiones o
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 respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente
significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de
inversion en el marco de su actividad descrita en el apartado a) de esta nota no puedan llegar a ser
significativos.

J) Principio de empresa en funcionamiento

Al 31 de diciembre de 2025 el Fondo presenta un fondo de maniobra negativo por importe de 428.524,86
euros. Adicionalmente, a dicha fecha, el Fondo mantiene contratada con Banca March, S.A. una linea de
crédito con un limite de 3.630.000,00 de euros, con un saldo dispuesto de 1.300.000,00 euros y vencimiento
19 de marzo de 2026 (véase Nota 5). Este pasivo ha sido clasificado por los Administradores de la Sociedad
Gestora como deudas a corto plazo dado que, a 31 de diciembre de 2025, el Fondo no dispone de un
derecho incondicional para diferir su cancelacion por un periodo superior a doce meses.

No obstante, los Administradores de la Sociedad Gestora consideran que existen factores mitigantes que
permiten la preparacion de las presentes cuentas anuales atendiendo al principio de empresa en
funcionamiento. En particular, tal y como se detalla en la Nota 11 de las presentes cuentas anuales, con
fecha 19 de enero de 2026 se ha formalizado un acuerdo de modificacién del contrato de financiacion con
Banca March, S.A., mediante el cual se extiende el vencimiento hasta el 19 de enero de 2027.

Considerando lo anterior, se ha aplicado el principio de empresa en funcionamiento en la elaboracion y
formulacién de las presentes cuentas anuales del ejercicio 2025.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2025 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
11/2008 y sus posteriores modificaciones:



a) Inversiones financieras
i. Clasificacion de las inversiones financieras

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

Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:

- Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, acciones cotizadas y no cotizadas, acciones y
participaciones de otras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversion
colectiva y otros instrumentos de patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del grupo
y asociadas, que no se tratan, a efectos contables, como instrumentos financieros. Se clasifican, a
efectos de su valoracion, como “Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias” o como “Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto”
cuando el Fondo haya ejercitado esta opcidn de designacion inicial irrevocable.

Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-inicio o
capital desarrollo. Se entiende por inversiones en capital-inicio aquellas participaciones en compafiias no
cotizadas con menos de tres afos de existencia. Adicionalmente, también se consideran capital-inicio
aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres afos de existencia, no han
obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afos consecutivos en los ultimos cinco y dichos
resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta ultima definicion no podra aplicarse
transcurridos tres afos desde la inversion inicial en el valor. El resto de inversiones se clasificaran como
capital desarrollo. Ninguna de las inversiones del Fondo estaba clasificada como capital-inicio. Asimismo,
estas inversiones se dividen entre:

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

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

- Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos, en su caso, por el Fondo y que
incluyen cualquier financiacion a empresas participadas que formen parte de su objeto social principal.
Se clasifican a efectos de su valoracion como “Activos financieros a coste amortizado” cuando las
condiciones contractuales de la financiaciéon dan lugar a cobros de principal e intereses sobre el
principal pendiente. Cuando se trate de 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 obtenciéon de beneficios), o bien porque se calculen
exclusivamente por referencia a la evolucién de la actividad de la citada empresa, que se clasifican a
efectos de su valoracion como “Activos financieros a coste”.



ii. Reconocimiento y valoracién de las inversiones financieras

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

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

- Activos financieros a coste: se valoran inicialmente al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion directamente atribuibles. Posteriormente, se
valoran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y
el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: se valoran
inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada. Los costes de transaccion directamente atribuibles se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin
deducir los costes de transaccion) se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se valoran inicialmente por su
valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada, mas los costes de transaccion directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la
valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido. Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion) se imputan, netos de su efecto impositivo,
directamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Patrimonio neto — Ajustes por valoracion en patrimonio
neto — Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto”, hasta que el activo
cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 3.f.iii). No obstante, las correcciones valorativas por
deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resulten por diferencias de cambio en activos
financieros monetarios en moneda extranjera se imputan en los epigrafes “Resultados y variaciones del
valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones
financieras” y “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
(neto) — Diferencias de cambio (netas)”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberan realizarse
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha deteriorado como
resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que
ocasionen en el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor
en libros del activo. Se presume que el instrumento se ha deteriorado cuando:



Si no estando cotizando, se ha producido una caida de un 40% respecto a la valoracion inicial del
activo o si se ha producido un descenso del mismo de forma prolongada durante un periodo de un
ano y medio sin que se recupere el valor.

En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacion o si se ha
producido un descenso de la misma de forma prolongada durante un periodo de un afio y medio sin
que se recupere el valor.

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

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

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

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

Instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas: se entendera, en su caso, que su valor
razonable es el valor de las transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia
mutua entre partes interesadas y debidamente informadas. En aquellos casos que no se hubiesen
producido transacciones recientes y salvo mejor evidencia, el valor razonable se determina utilizando
el criterio de patrimonio neto o valor teérico contable que corresponda a las inversiones en el
patrimonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias y
minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacion a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

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

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



iii.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccidon de capital
social y otras distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos
preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula
aplicando alguna formula valorativa de general aceptacion, disminuyen el valor razonable de las
participaciones en el capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el
correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas operaciones.

También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al ultimo
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen
para calcular el valor tedrico contable.

No obstante lo anterior, podran utilizarse otros modelos y técnicas de valoracion generalmente admitidos
en la practica, siempre que resulten mas representativos por la naturaleza o caracteristicas de los valores
y garanticen, de acuerdo con criterios de maxima prudencia, el mismo nivel de confianza en el calculo del
valor estimado de realizacion de la inversion de que se trate.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el
valor razonable de estas inversiones se tienen en cuenta los hechos o circunstancias de caracter
contingente que pudieran existir y que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las
entidades de capital-riesgo, desde el mismo momento en que se originen o se tenga conocimiento de
ellos y, en especial, los siguientes:

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

- La aparicion de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen la
necesidad de obtener financiacion adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades o en
empresas del grupo.

- La existencia de eventuales compromisos, derechos o pactos de recompra con precio
predeterminado.

- Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan con
posterioridad a la fecha en que se realizd la inversion y que determinen fehacientemente una
valoracion inferior o superior.

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

Técnicas de valoracién

En aquellos instrumentos financieros para los que los administradores de la sociedad gestora del Fondo
estiman un valor razonable, se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las
estimaciones en tres niveles:

a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o

pasivos idénticos, a los que la Sociedad Gestora del Fondo pueda acceder en la fecha de valoracion.



b)

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u
otras metodologias de valoracion en las que todas las variables significativas estan basadas en datos de
mercado observables directa o indirectamente.

c) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no esta basada en datos de mercado
observables.

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

El Fondo clasifica los instrumentos financieros para los que los administradores de la sociedad gestora del
Fondo estiman un valor razonable, que en su totalidad corresponden con participaciones en otros vehiculos
de capital riesgo, en el Nivel 2, no habiéndose producido durante el ejercicio transferencias entre los distintos
niveles.

La técnica de valoracion aplicada por los administradores de la sociedad gestora del Fondo en la estimacion
del valor razonable de estos instrumentos financieros es la utilizaciéon del ultimo valor liquidativo publicado
por la sociedad gestora del vehiculo.

Resto de activos financieros y pasivos financieros
i. Resto de activos financieros

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

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas corrientes
bancarias o los depdsitos a la vista o las adquisiciones temporales de activos con vencimiento no
superior a tres meses, siempre que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de
la politica de gestion normal de la tesoreria del Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracion como
“Activos financieros a coste amortizado” (véase Nota 3.a.ii).

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Publicas. Asimismo, incluye los desembolsos exigidos a los participes desde la fecha
que sean exigidos por el Fondo y hasta el momento en que dichos desembolsos se hagan efectivos.
Se clasifican a efectos de su valoracion como “Activos financieros a coste amortizado” (véase Nota
3.a.ii).

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

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

- Deudas a corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas por el Fondo por diversos conceptos.
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d)

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a coste
amortizado”.

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en
la fecha de la recompra -, el activo financiero transferido se da de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara la
ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que forma parte, en su caso, del resultado del
ejercicio en que ésta se produce.

Se dan de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

2. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo,
situacion que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte de los mismos, sélo se dan de baja del balance
cuando expiran o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo de dichos activos
financieros, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando las obligaciones asociadas a los mismos se hayan
extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo que se haya
dado de baja, y la contraprestacion pagada (incluido los costes de transaccion atribuibles y en la que se debe
recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido), se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Periodificaciones

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados, que se recogen en el epigrafe
del balance que corresponda, segun su naturaleza.
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e) Instrumentos de patrimonio propios

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Fondos reembolsables - Participes” del balance. Incluye los importes
desembolsados por los participes, asi como los importes exigidos, recogiéndose los importes comprometidos
y no exigidos en el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido” de las cuentas de orden. En el epigrafe
“Patrimonio total comprometido” de las cuentas de orden se incluyen los importes comprometidos (suscritos
0 no) por parte de los participes del Fondo. Adicionalmente, en su caso, las aportaciones exigidas y no
desembolsadas se registran en el epigrafe “Deudores” del balance.

Por otro lado, el saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” del patrimonio neto del balance
recoge los resultados negativos de ejercicios anteriores pendientes de compensar por parte del Fondo.

f) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gestion, asi como otros gastos de gestidon necesarios para el desarrollo del Fondo se
registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros resultados de explotacion — Comisiones satisfechas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos financieros realizados se
registra en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
(neto) — Resultados por enajenaciones (neto)”, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo en el
apartado que corresponda segun la naturaleza del activo (véase apartado 3.a.ii).

Cuando las distribuciones percibidas tienen su origen en el reparto de dividendos por parte de dichas
entidades participadas por el Fondo, éstas se registran en el epigrafe “Ingresos financieros — Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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g) Impuesto sobre Beneficios

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

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

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso, dada la naturaleza del vehiculo, y
s6lo se reconoceran mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados
positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas
fiscales a compensar” de las cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por
impuesto diferido solo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras que
permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando
los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. Adicionalmente, los activos por impuesto
diferido proceden Unicamente de la valoracién de las inversiones financieras del Fondo. En caso de
modificaciones en las normas ftributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion. En
cualquier caso, el Fondo registra sus activos por impuesto diferido con el limite maximo de sus pasivos por
impuesto diferido. Dadas las exenciones y deducciones a las que se encuentra acogido el Fondo, en ningun
caso sus activos fiscales o pasivos son significativos.

El Fondo se encuentra acogido a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y que, en sintesis, son los siguientes:

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

i)

2. Exencioén por doble imposicion interna de los dividendos internos o, en su caso, exencion para evitar la
doble imposicion internacional sobre dividendos de fuente extranjera, de acuerdo a lo previsto en el
articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, de las
participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que el Fondo de Capital Riesgo promueva o
fomente, cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o
participaciones, con la excepcion de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificidades anteriormente indicadas, el Fondo se encuentra sujeto a tributacién al tipo general
del 25% del Impuesto sobre Sociedades.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades elimind la limitacion
temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacion cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacion, admitiéndose, en todo caso, un millén de euros.

Con fecha 13 de febrero de 2020 se publicé la Resolucion de 6 de febrero de 2020 de la Direccion General
de Tributos, sobre la consideracion como entidades en régimen de atribucidon de rentas a determinadas
entidades constituidas en el extranjero, que define las caracteristicas que debe reunir una entidad constituida
en el extranjero para ser considerada en Espafia como una entidad en atribuciéon de rentas a los efectos del
Impuesto sobre Sociedades.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euro utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha.

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

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de participaciones en otras entidades de capital-riesgo

Se contabilizan por el importe efectivamente comprometido en el epigrafe “Inversiones financieras a corto
plazo — Instrumentos de patrimonio” o “Inversiones financieras a largo plazo — Instrumentos de patrimonio”,
segun corresponda, cuando se produzca la adquisicion o suscripcion del valor, teniendo en cuenta lo
establecido en el apartado a) anterior. Por los desembolsos pendientes no exigidos se reconocera una
cuenta correctora del activo correspondiente (“Inversiones financieras a corto plazo — Instrumentos de
patrimonio” o “Inversiones financieras a largo plazo — Instrumentos de patrimonio”), hasta el momento en que
dichos desembolsos sean reclamados o exigidos, en cuyo caso se reconoce un pasivo por la parte pendiente
de desembolso que se registra en el epigrafe “Deudas a corto plazo” del balance.
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La parte comprometida en otras entidades de capital-riesgo se registra, en su caso, por el importe efectivamente

k

comprometido en el epigrafe “Compromisos de compra de valores — De empresas objeto de capital riesgo” o
“Compromisos de compra de valores — De otras empresas” de las cuentas de orden, segun cumplan o no,
respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre,
por la que se regulan las entidades de capital — riesgo, otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado
y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado. En el caso de que existan
compromisos de venta de estas participaciones, se registran por el precio de venta acordado en el epigrafe
“Compromisos de venta de valores - De empresas objeto de capital riesgo” o “Compromisos de venta de
valores — De oftras empresas” de las cuentas de orden, segun cumplan o no, respectivamente, las
caracteristicas establecidas en el articulo 14 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan
las entidades de capital — riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado.

Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotaciéon que con caracter general
se considera de un afo, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacion o realizacion se
espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos financieros
mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea
superior al afio y el efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos
requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacién sea superior al afio y en general todas las obligaciones cuyo vencimiento o extincion se producira
en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes.

Estado de cambios en el patrimonio neto

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

Estado de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en este estado se presenta, en su caso:
a) Elresultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por las normas de valoraciéon, deban imputarse
directamente al patrimonio neto del Fondo.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las normas de
valoracion adoptadas.
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d) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y c) anteriores.
e) El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

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

b) Operaciones con participes: recoge los cambios en el patrimonio neto derivados de las suscripciones y
reembolsos realizados durante el ejercicio.

c) Otras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucién del patrimonio neto.

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

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por estos
equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor,
recogidas en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del balance.

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

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

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

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

n)

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en la formulacién de las cuentas anuales diferencian
entre:

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

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes
de la voluntad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.

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

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

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

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 no existia en curso ningun procedimiento judicial ni reclamacién contra
el Fondo.

Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad del Fondo, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccién y
mejora del medioambiente, incluyendo la reduccion o eliminacion de la contaminacién futura.

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene, gastos, activos, ni provisiones o
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 respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente
significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de
inversién en el marco de su actividad descrita en el apartado a) de esta nota no puedan llegar a ser
significativos.
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Distribucién de resultados

La propuesta de distribuciéon del resultado de del Fondo correspondiente al ejercicio 2025 que el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora propondra para su aprobacién, junto con la aplicacién de resultados
aprobadas del ejercicio 2024 el dia 29 de mayo de 2025, es la siguiente:

Euros
2025 2024
Base de reparto:
Resultado del ejercicio 1.064,19 228.619,47
Distribucion:
Resultados de ejercicios anteriores 1.064,19 228.619,94
1.064,19 228.619,47

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes:

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El saldo del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance recoge, al 31 de
diciembre de 2025 y 2024, el saldo en cuentas corrientes mantenido por el Fondo en entidades financieras, cuyo
detalle se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024

Cuentas corrientes (en euros):
Banca March, S.A. 918.927,12 | 9.691.690,55
Banco Inversis, S.A. 169,44 -
Cuentas corrientes (en moneda extranjera):
Banca March, S.A. 10.586,98 -

929.683,54 | 9.691.690,55

Las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo estan remuneradas a tipos de interés de mercado.

Los intereses devengados por estas cuentas corrientes durante los ejercicios 2025 y 2024 han ascendido a
34.358,34 y 102.554,82 euros, respectivamente, y se incluyen, en su caso, en el saldo del epigrafe “Ingresos
financieros — Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dichos
ejercicios.

Por otro lado, el Fondo mantiene al 31 de diciembre de 2025 una linea de crédito en euros abierta en Banca
March, S.A. con un limite de 3.630.000,00 euros (8.079.066,00 euros al 31 de diciembre de 2024). Al 31 de
diciembre de 2025 el importe dispuesto ascendia a 1.300.000,00 euros (al 31 de diciembre de 2024 no tenia
saldo dispuesto de dicha linea de crédito).
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Los intereses devengados durante el ejercicio 2025 por la linea de crédito mencionada anteriormente ascendian
a 19.692,96 euros, que se incluyen en el epigrafe “Gastos financieros — Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias (ningun importe por este concepto en el ejercicio 2024).

Inversiones financieras

Inversiones financieras a largo plazo - Instrumentos de patrimonio

El detalle y el movimiento de las inversiones en instrumentos de patrimonio del Fondo durante los ejercicios

2025 y 2024 es como sigue:

Inversion

Inversion 1
Inversion 2
Inversion 3
Inversion 4
Inversion 5
Inversion 6
Inversion 7
Inversion 8
Inversion 9
Inversion 10
Inversion 11
Inversion 12
Inversion 13

Devolucion del Ajuste por
Saldo al Altas coste de valoracion (*) Saldo al
31.12.2024 participacion 31.12.2025
5.193.079,00 4.270.047,00 - 639.326,00 10.102.452,00
3.200.101,42 711.755,58 - 658.216,86 4.570.093,86
5.486.571,04 227.429,58 - 1.191.046,31 6.905.046,93
10.909.665,80 3.054.028,76 (199.891,82)  (1.182.749,84) 12.581.052,90
9.736.566,21 2.136.260,24 (800.951,45) (700.410,84) 10.371.464,16
1.207.621,09 2.031.865,46 (12,73) 167.748,32 3.407.222,14
1.848.146,00 2.121.002,12 (1.342.408,76) 477.532,64 3.104.272,00
1.053.117,69 1.346.485,24 - 353.795,61 2.753.398,54
5.804.347,94 4.767.200,00 - 1.508.605,36 12.080.153,30
2.879.539,26 1.157.507,36 - (699.202,76) 3.337.843,86
4.475.174,35 2.624.306,55 (815.079,85) 435.328,47 6.719.729,52
- 3.672.960,32 - 517.180,56 4.190.140,78
- 2.623.114,72 - 60.871,63 2.683.986,35
51.793.929,80 30.743.962,93 (3.158.344,61) 3.427.288,32 82.806.856,34
(*) Los importes no incorporan el efecto impositivo neto de 8.568,22 euros.
Devolucion del Ajuste por

Inversion

Inversion 1
Inversion 2
Inversion 3
Inversion 4
Inversion 5
Inversion 6
Inversion 7
Inversion 8
Inversion 9
Inversion 10
Inversion 11

Saldo al Altas coste de valoracion (*) Saldo al
31.12.2023 participacion 31.12.2024
2.156.923,00 2.601.293,00 - 434.863,00 5.193.079,00
1.439.613,08 1.387.785,92 (230.648,65) 603.351,07 3.200.101,42
1.645.783,80 3.313.653,23 - 527.134,01 5.486.571,04
7.461.762.,41 2.597.180,42 (317.225,53) 1.167.948,50 10.909.665,80

10.647.997,46 879.550,80 (3.395.913,34) 1.604.931,29 9.736.566,21
- 1.313.046,67 - (105.425,58) 1.207.621,09
- 1.577.664,01 - 270.481,99 1.848.146,00
- 2.155.609,36 (168.374,19) (934.117,48) 1.053.117,69
- 5.656.000,00 - 148.347,94 5.804.347,94
- 2.730.529,61 - 149.009,65 2.879.539,26
- 4.121.825,30 (208.655,44) 562.004,49 4.475.174,35
23.352.079,75 28.334.138,32 (4.320.817,15) 4.428.528,88 51.793.929,80

(*) Los importes no incorporan el efecto impositivo neto de 11.071,32 euros.
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La composicién de este epigrafe del activo del balance, atendiendo a su clasificacion, naturaleza, admisiéon a
cotizacion en bolsa de los valores y moneda de contratacion, es la siguiente:

Euros

2025 2024

Clasificacion:
Activos financieros a valor razonable con cambios

en patrimonio neto

Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio
De entidades objeto de capital riesgo

Por cotizacion:
No cotizados

Moneda:
En euros
En moneda extranjera

82.806.856,34

51.793.929,80

82.806.856,34

51.793.929,80

82.806.856,34

51.793.929,80

82.806.856,34

51.793.929,80

82.806.856,34

51.793.929,80

82.806.856,34

51.793.929,80

31.447.497,98
51.359.358,36

9.301.963,78
42.491.966,02

82.806.856,34

51.793.929,80

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el saldo incluido en este epigrafe corresponde fundamentalmente a acciones
y a participaciones en entidades objeto de capital riesgo. El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31
de diciembre de 2025 se incluye como Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota. Los importes en divisa
han sido convertidos a los tipos de cambio oficiales de 31 de diciembre de 2025y 2024.

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2025 y 2024, en el coste de las inversiones del Fondo en
entidades objeto de capital riesgo se muestra a continuacion:

Euros

2025 2024

Coste de adquisicion al inicio del ejercicio
Desembolsos
Distribuciones y bajas

48.836.878,99
30.743.982,93
(3.158.344,61)

24.823.557,82
28.334.138,32
(4.320.817,15)

Coste de adquisicion al 31 de diciembre

76.422.517,31

48.836.878,99

Por otro lado, los importes recogidos en la cuenta “Desembolsos” del cuadro anterior se corresponden con los
desembolsos de capital efectuados por el Fondo en las entidades objeto de capital riesgo participadas y que, por
lo tanto, incrementan su valor de coste. Finalmente, los importes recogidos en la cuenta “Distribuciones y bajas”
del cuadro anterior se corresponden fundamentalmente con la devoluciéon de las aportaciones de capital
efectuadas por el Fondo a las entidades objeto de capital riesgo participadas y que, por lo tanto, disminuyen su
valor de coste.

Durante los ejercicios 2025 y 2024 se han obtenido dividendos e intereses por parte de las entidades
participadas por 1.413.055,76 y 748.208,74 euros, respectivamente, que se incluyen en el saldo del epigrafe
“Ingresos financieros — Intereses dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se ha producido ningun deterioro en el coste de estas inversiones.
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Coeficiente de inversién y concentracion

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre (modificado por la Ley 18/2022, de 28 de
septiembre, de creacion y crecimiento de empresas), como minimo el 60% del activo computable del Fondo
(entendido como el importe del patrimonio neto, mas los préstamos participativos recibidos y las plusvalias
latentes netas del efecto impositivo) se debera mantener en acciones y participaciones en el capital de empresas
que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal; préstamos participativos a empresas que se
encuentren dentro de su ambito de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los
beneficios o pérdidas de la empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; otros préstamos
participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, hasta el 30% del total
del activo computable; facturas, préstamos, crédito y efectos comerciales de uso habitual en el ambito del trafico
mercantil de empresas en las que la entidad de capital riesgo ya tenga una participacion a través de alguno de
los instrumentos anteriores, hasta el 20% del total del activo computable (las sociedades gestoras que gestionen
entidades de capital riesgo que inviertan en este tipo de activos deberan cumplir los requisitos establecidos en
las letras a y b del articulo 4 bis de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre); y acciones y participaciones de
entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo alcanzaba el mencionado coeficiente.

Adicionalmente, segun el articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre (modificado por la Ley 18/2022, de
28 de septiembre, de creacion y crecimiento de empresas), las entidades de capital riesgo no podran invertir
mas del 25% de su activo invertible (entendido como el patrimonio comprometido, que sera el correspondiente a
la fecha de la inversion, mas el endeudamiento recibido y menos las comisiones, cargas y gastos maximos
indicados en el Folleto) en el momento de la inversién en una misma empresa, ni mas del 35% en empresas
pertenecientes al mismo grupo de sociedades. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo cumplia con el
mencionado limite.

Fondos Reembolsables

El patrimonio del Fondo esta formalizado por clases de participaciones, de distintas caracteristicas, que
confieren a su titular un derecho de propiedad sobre el mismo. Las participaciones son nominativas tienen la
consideracion de valores negociables y estaran representadas mediante certificados nominativos sin valor
nominal que podran documentar una o varias participaciones. Las distintas clases de participaciones podran ser
suscritas por aquellos inversores que cumplan con los requisitos establecidos en el Folleto del Fondo inscrito en
la CNMV. Las participaciones confieren a sus titulares la condiciéon de participes y les atribuye un derecho de
propiedad sobre el patrimonio del Fondo, a prorrata de su participacion en el mismo, y con sujecion a las reglas
de prelacion que se incluyen en la politica de distribuciones del Fondo, descrita en el Folleto del Fondo inscrito
en la CNMV.

Las participaciones Clase A podran ser suscritas por inversores que ostenten un Compromiso de Inversion
inferior a 1.000.000,00 de euros. Las participaciones Clase B podran ser suscritas por inversores que ostenten
un Compromiso de Inversién que tenga un importe igual o superior a 1.000.000,00 de euros e inferior a
3.000.000,00 de euros. Las participaciones Clase C podran ser suscritas por inversores que ostenten un
Compromiso de Inversion que tenga un importe igual o superior a 3.000.000,00 de euros e inferior a
5.000.000,00 de euros. Las participaciones Clase D podran ser suscritas por inversores que ostenten un
Compromiso de Inversidon que tenga un importe igual o superior a 5.000.000,00 de euros e inferior a
10.000.000,00 de euros. Las participaciones Clase E podran ser suscritas por inversores que ostenten la
condicién de administradores, directivos y empleados de la Sociedad gestora y del Grupo Banca March. Las
participaciones Clase F podran ser suscritas por inversores que inviertan una cantidad igualo superior a
10.000,00 euros con incrementos del mismo importe, a través del servicio de gestion discrecional de carteras
que contraten con el Grupo Banca March, Las participaciones Clase G podran ser suscritas por inversores que
ostenten un Compromiso de Inversion que tenga un importe igual o superior a 10.000.000,00 de euros.
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, las aportaciones netas de los participes del Fondo ascendian a
76.005.200,00 y 58.520.000,00 euros, respectivamente, formalizadas en participaciones sin valor nominal,
totalmente suscritas que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad y cuyo detalle se muestra a
continuacion, junto con la composicion del patrimonio neto y del patrimonio comprometido del Fondo a dichas

fechas:
2025 2024
Euros Euros

Patrimonio Patrimonio
Patrimonio al | comprometido Patrimonio al | comprometido

Numero de cierre del al cierre del Numero de cierre del al cierre del

Clase de Participaciones | participaciones ejercicio ejercicio participaciones ejercicio ejercicio

Clase A 45.663.232,55 | 49.244.456,31 | 87.120.000,00 | 35.077.398,00 | 36.745.371,35 | 87.120.000,00
Clase B 8.888.387,21 9.609.225,86 | 17.000.000,00 6.835.904,96 7.172.077,00 | 17.000.000,00
Clase C 1.553.038,41 1.695.745,74 3.000.000,00 1.200.107,17 1.266.022,16 3.000.000,00
Clase D 5.176.794,70 5.652.485,80 | 10.000.000,00 4.000.357,22 4.215.976,71 | 10.000.000,00
Clase E 1.835.404,24 2.029.242,40 3.590.000,00 1.426.874,59 1.511.851,71 3.590.000,00
Clase F - - - - - -
Clase G 12.888.342,89 | 14.131.214,52 | 25.000.000,00 9.979.358,06 | 10.546.087,51 | 25.000.000,00
76.005.200,00 | 82.362.370,63 | 145.710.000,00 | 58.520.000,00 | 61.457.386,44 | 145.710.000,00

Durante los ejercicios 2025 y 2024 se han efectuado suscripciones por importe de 17.485.200,00 y
27.120.000,00 euros, respectivamente, a requerimiento de la Sociedad Gestora del Fondo.

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producido en el saldo del
epigrafe “Fondos reembolsables — Participes” durante los ejercicios 2025 y 2024.

El importe correspondiente al patrimonio total comprometido, al 31 de diciembre de 2025 (tanto por el accionista
unico como por los futuros accionistas que no han llevado a cabo suscripciones hasta la fecha), mediante la
firma de los correspondientes Acuerdos de Suscripcién, asciende a 145.710.000,00 euros al 31 de diciembre de
2025, que se encuentra registrado en el epigrafe “Otras cuentas de orden — Patrimonio total comprometido” de
las cuentas de orden. A lo largo de la vida del Fondo, la Sociedad Gestora ira requiriendo a los accionistas para
que procedan a la aportacion de sus Compromisos de Inversion mediante la suscripcion, en una o varias veces,
de nuevas acciones, que seran integramente desembolsadas. Por tanto, al 31 de diciembre de 2025 el
patrimonio pendiente de desembolso asciende a 69.704.800,00 euros, que se incluyen en el epigrafe “Otras
cuentas de orden — Patrimonio comprometido no exigido” de las cuentas de orden.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el Fondo tenia 662 y 659 participes, respectivamente. Asimismo, en ambas
fechas, el Fondo disponia de un participe significativo.
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8. Otros resultados de explotacion y otros gastos de explotacién

Otros resultados de explotacion — Comisiones satisfechas

La composicion del saldo del epigrafe “Otros resultados de explotacion - Comisiones satisfechas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta se indica a continuacion:

Euros
2025 2024
Comision de gestion-
Comision de gestion fija
1.262.167,96 472.452,42
1.262.167,96 472.452,42
Otras comisiones y gastos-
Comision de depasito 45.323,37 17.655,60
45.323,37 17.655,60
1.307.491,33 490.108,02

Comision de gestion:

Segun se indica en la Nota 1, la gestidén y representacion del Fondo estan encomendadas a March Private
Equity, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. Por este servicio el Fondo paga una
comisioén, de acuerdo con las condiciones establecidas en el Folleto inscrito en la CNMV. La comision de gestion
se calcula trimestralmente y se abona por trimestres anticipados.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora percibird del Fondo una comision de gestién variable de acuerdo con las
condiciones establecidas en el Folleto inscrito en la CNMV. El Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora del Fondo ha considerado que no se cumplen los requisitos para el registro de una provision en
concepto de comision de gestion variable.

Comisién de depdsito:

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) percibe una comisién como contraprestacion por su servicio de
depositaria, de cinco puntos basicos anuales sobre el patrimonio del Fondo, con un minimo anual de 20.000,00
euros, de acuerdo con las condiciones establecidas en el Folleto inscrito en la CNMV.

Los importes pendientes de pago por estos conceptos se incluyen, en su caso, en el epigrafe “Acreedores y
cuentas a pagar” del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024.

Comisién de suscripcion:

El Fondo devenga a favor de Banco March, S.A. o la Sociedad Gestora, y que es asumida por los participes una
comision de suscripcion para determinadas clases de participaciones conforme a los establecidos en el Folleto
del Fondo y que se registra, en su caso, en el epigrafe “Otros resultados de explotacion — Comisiones
Satisfechas — Otras comisiones y gastos” de la cuenta de pérdidas y ganancias. La contrapartida se registra, en
su caso, en el epigrafe “Ingresos Financieros — Otros Ingresos Financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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Otros gastos de explotacion

El desglose del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

Euros
2025 2024

Servicios de profesionales independientes
Servicios legales 32.257,25 50.600,00
Otros 47.956,59 35.767,94
Servicios bancarios y similares 282,09 486,28
Gasto IVA no deducible 17.221,52 18.561,46
Otros tributos 2.182,74 1.791,14
Otros servicios 10.190,43 4.631,58
110.090,62 111.838,40

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el saldo recogido en el epigrafe “Servicios profesionales independientes —
Servicios legales” del detalle anterior se corresponde, principalmente, con gastos derivados de servicios
profesionales de caracter legal percibidos por el Fondo.

Durante los ejercicios 2025 y 2024 los importes correspondientes al auditor del Fondo, KPMG Auditores, S.L., o
a cualquier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas, que se incluyen en el saldo de la cuenta “Servicios profesionales independientes — Otros”
del detalle anterior, han sido los siguientes:

Euros
2025 2024
Servicios de auditoria 5.333,31 5.084,54
Servicios distintos de auditoria - -
5.333,31 5.084,54

Los importes pendientes de pago por estos conceptos al cierre de dichos ejercicios se incluyen, en su caso, en
el saldo del epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo del balance.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2025 y 2024 el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones
comerciales al 31 de diciembre de 2025 y 2024 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los
ejercicios 2025 y 2024 cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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Situacioén fiscal

i. Conciliacién del importe neto de ingresos y gastos del ejercicio con la base imponible del Impuesto sobre

Beneficios

A continuacion, se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Beneficios correspondiente a los ejercicios 2025 y 2024:

Euros
2025 2024
Ingresos y Ingresos y
Cuenta de Gastos Cuenta de Gastos
Pérdidas y directamente Total Pérdidas y directamente Total
Ganancias imputados a Ganancias imputados a
Patrimonio Patrimonio
Resultado contable antes
de impuestos 1.064,19| 3.418.720,00 | 3.419.784,19 228.619,47| 4.417.457,56| 4.646.077,03
Diferencias permanentes - - - 1(2.434.993,98) -1 (2.434.993,98)
Diferencias temporales - | (3.418.720,00) | (3.418.720,00) - | (4.417.457,56) | (4.417.457,56)
Base imponible fiscal 1.064,19 - 1.064,19 | (2.206.374,51) -| (2.206.374,51)

Los datos del ejercicio 2024 se corresponden con la declaracién presentada a la Administracion en julio del

2025.

ii.  Conciliacion entre la base imponible el resultado contable y el gasto por impuesto sobre beneficios

La conciliaciéon entre la base imponible y el gasto por Impuesto sobre Beneficios correspondiente a los ejercicios

2025 y 2024, es la siguiente:

Cuota (25%)

(1.064,19)

Euros
2025 2024
Base imponible 1.064,19 (2.206.374,51)
Compensacion de bases imponibles negativas -

cuenta de pérdidas y ganancias

Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la

Los datos del ejercicio 2024 se corresponden con la declaracién presentada a la Administracion en julio del

2025.
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iii. Pérdidas fiscales a compensar

El Fondo dispone, al inicio del ejercicio 2025, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar contra
eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de Origen Euros
2024 (2.206.374,51)
(2.206.374,51)

El Fondo registra las bases imponibles negativas correspondientes al ultimo ejercicio presentado a la
Administracion. De esta forma, las bases imponibles negativas del ejercicio 2025 no incluyen las procedentes de
la estimacion del ejercicio 2025.

iv. Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 los epigrafes “Activos por impuesto diferido” y “Pasivos por impuesto diferido”
del balance incluyen los saldos con origen en las minusvalias/plusvalias generadas por las inversiones
financieras (véase Nota 6).

v. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segun establece 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 prescripciéon de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2025 el Fondo tiene abiertos a inspeccion la totalidad
de los impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1). Los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran que se han practicado adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aun en caso de que surgieran discrepancias en la
interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos
resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a estas cuentas anuales.

Gestion del riesgo y gestidn del capital

Gestion del riesgo

La actividad de inversion del Fondo se encuentra expuesta a varios tipos de riesgos asociados a los
instrumentos financieros y mercados en los que invierte. Estos instrumentos financieros exponen al Fondo, en
diversos grados, a riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que el Fondo esta expuesto es el asociado a las contrapartes en que mantiene depdsitos
y cuentas bancarias, que son entidades financieras de primer orden.
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En cuanto al riesgo de liquidez del Fondo, ésta invierte en instrumentos financieros que son acciones no
cotizadas y préstamos a corto plazo que no son de realizacion inmediata. El Fondo maneja el riesgo de liquidez
manteniendo un saldo de tesoreria disponible y efectuando las colocaciones de tesoreria a corto plazo y en
valores de bajo riesgo. Ademas, puede solicitar nuevos fondos a los accionistas de acuerdo con lo previsto en el
Acuerdo de Accionistas y de Gestion del Fondo, por lo que se estima que el riesgo de liquidez del Fondo es
bajo.

En cuanto a riesgo de mercado, el Fondo se encuentra expuesto a un riesgo de precio que pudiera surgir por la
exposiciéon del valor de sus inversiones en instrumentos financieros a variaciones de mercado. Ese riesgo se
limita mediante una serie de restricciones impuestas por el Acuerdo de Accionistas y de Gestién del Fondo al
tipo de empresas en que se puede invertir y a los porcentajes de participacion.

El Fondo mantiene colocaciones de tesoreria en moneda extranjera, por lo que esta igualmente expuesto al
riesgo de tipo de cambio, que trata de minimizar con un andlisis oportuno de las divisas en las que invierte.

Gestion de capital

En relacion con las estrategias de gestion de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento necesario
de las necesidades de tesoreria y atencion de los pasivos del mismo, de forma que la realizacién de reembolsos
u otro tipo de retornos a los propietarios no suponga menoscabo de lo anterior. Adicionalmente, la solicitud de
desembolsos pendientes sobre el total comprometido con el Fondo se plantea también en atenciéon a sus
necesidades en dicho ambito. Por otro lado, cabe destacar que la actividad del Fondo, en tanto que regulada y
supervisada por la autoridad competente, supone el cumplimiento de una serie de coeficientes, como base para
el desarrollo conveniente de las operaciones de este tipo de entidades.

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

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion. El
riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su
localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden
ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente en su
valoracion.

No obstante, las decisiones de inversion del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los
criterios de la Union Europea para las actividades econdmicas medioambientales sostenibles.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 19 de enero de 2026 se ha formalizado un acuerdo de modificaciéon del contrato de financiacién con
Banca March, S.A., mediante el cual se extiende el vencimiento hasta el 19 de enero de 2027.

Adicionalmente a lo ya mencionado, no se ha producido ningun otro hecho significativo.
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Anexo: Detalle de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2025

Euros
Ajustes

Importe Plusvalias por
Pendiente de Coste (Minusvalias)| Valor Razonable |Valoracion

Nombre Auditor Divisa | Desembolso (neto) | Deterioro| Latentes (a) (b)
Inversion 1 Deloitte EUR 630.325,33| 9.181.180,86 - 921.271,14 10.102.452,00( 918.967,96
Inversion 2 Deloitte USD 3.569.122,03 | 3.559.000,67 - 1.011.093,19 4.570.093,86 | 1.008.565,46
Inversion 3 PwC USD 4.019.736,67 | 5.578.757,89 - 1.326.289,04 6.905.046,93 | 1.322.973,32
Inversion 4 KPMG USD -112.301.131,42 - 279.921,48 12.581.052,90| 279.221,68
Inversion 5 Deloitte UsSD 1.863.265,14 | 10.437.860,72 - (66.396,56) 10.371.464,16 | (66.230,57)
Inversion 6 PwC EUR 6.755.087,87 | 3.344.899,40 - 62.322,74 3.407.222,14 62.166,93
Inversion 7 PwC EUR 6.401.333,87 | 2.356.257,37 _ 748.014,63 3.104.272,00 | 746.144,59
Inversion 8 PwC EUR 8.776.279,59 | 3.333.720,41 _ (580.321,87) 2.753.398,54 | (578.871,07)
Inversion 9 PwC EUR 5.736.800,00 | 10.423.200,00 _ 1.656.953,30 12.080.153,30 | 1.652.810,92
Inversion 10 RSM US USD 7.263.387,27 | 3.888.036,97 _ (550.193,11) 3.337.843,86 | (548.817,63)
Inversion 11 PwC USD 3.458.656,82 | 5.722.396,56 _ 997.332,96 6.719.729.52 |  994.839,63
Inversién 12 RSM US USD 1.899.317,41 | 3.672.960,32 . 517.180,46 4190.140,78| 515.887,51
Inversion 13 KPMG UsD 8.711.774,76 | 2.623.114,72 - 60.871,63 2.683.98635|  60.719.45
59.085.086,75 | 76.422.517,31 - 6.384.339,03 82.806.856,34 | 6.368.378,18

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

(b) Importes incluidos en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién en el patrimonio neto — Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” del
patrimonio neto del balance. Dichos importes incorporan, neta de su correspondiente efecto impositivo, la variacién en el valor razonable originada por las variaciones en el
tipo de cambio (véase Nota 3-h).
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Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2025

Situacion del Fondo, evolucion de los negocios (mercados) y evolucion previsible

Del Patrimonio Total Comprometido, durante el ejercicio 2025 el Fondo ha desembolsado 30.743.982,93 euros
para atender a las solicitudes de suscripcion de los Fondos Participados. Estos ultimos han sido destinados a
cubrir inversiones llevadas a cabo por dichos fondos, asi como comisiones de gestién y otros gastos.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo evalla positivamente la evolucion previsible del
Fondo.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la consecucién de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez, sostenibilidad y
riesgo de flujos de caja de acuerdo a 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.

Las decisiones de inversion del Fondo en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Unién Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles conforme a lo establecido en
su Folleto.

Investigacion y desarrollo

Debido a la actividad desarrollada por el Fondo, no desarrolla ninguna inversion en gastos de I+D. Los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo no prevén que el Fondo incurra en gastos de 1+D a lo largo
de los proximos ejercicios.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre de ejercicio

Con fecha 19 de enero de 2026 se ha formalizado un acuerdo de modificaciéon del contrato de financiacién con
Banca March, S.A., mediante el cual se extiende el vencimiento hasta el 19 de enero de 2027.

Adicionalmente a lo ya mencionado, no se ha producido ningun otro hecho significativo.
Objetivos y politicas de gestion del riesgo del Fondo

El riesgo al que se expone el Fondo esta 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 econdmicos en los que el Fondo 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 del Fondo, el control del riesgo
se realiza fundamentalmente a través del seguimiento continuado de las principales variables econémicas que
afectan al negocio de las inversiones.



Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo no tiene ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2025 a dichos proveedores se han realizado,
principalmente, dentro de los limites legales de aplazamiento. El periodo medio de pago a proveedores del
Fondo, al cierre del ejercicio 2025, se encuentra dentro de los limites legales establecidos (véase Nota 8 de la
memoria de las cuentas anuales).

Informacién medioambiental

Se consideran activos de naturaleza ambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la actividad
del Fondo, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la protecciéon y mejora del
medioambiente, incluyendo la reduccion o eliminacion de la contaminacion futura.

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene, gastos, activos, ni provisiones o contingencias
de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion
financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente
memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa que los
riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversion en el
marco de su actividad no puedan llegar a ser significativos.

El Fondo no ofrece productos financieros que promuevan caracteristicas medioambientales y/o sociales segun el
articulo 8 del SFDR o que tengan como objetivo inversiones sostenibles segun el articulo 9 del SFDR, por lo que
no esta sujeto a la obligacion de informacion del articulo 11 del Reglamento SFDR.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de MARCH PE GLOBAL FUND II, FC.R.
D. Ihigo Damborenea Agorria, para hacer constar:

Que en la sesion del Consejo de Administracion, que se celebra en Madrid el dia 22 de Mayo de 2065, en
los términos legalmente establecidos, se adopta el acuerdo de formular las cuentas anuales y el informe de
gestion adjuntos de MARCH PE GLOBAL FUND II, FC.R. correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de
diciembre de 2025, contenidas en un documento que sera entregado a la Compafia Auditora y que consta
de un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el patrimonio neto, una
memoria y un informe de gestion .

Todos los sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, firman la presente
diligencia en prueba de conformidad con lo que antecede, de lo que doy fe.

Madrid, 22 de mayo de 2026

Presidente: Javier Povedano Mejias

Consejero: Juan Manuel Soto Palacios Consejero: Gabriel Echarri Gutiérrez
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