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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Nauta Tech Invest V, F.C.R., (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracion de Nauta Capital VC Partners, S.G.E.I.C., S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Nauta Tech Invest V, F.C.R., (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 al ejercicio anual
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, 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 anual terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (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 opinion

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

Somos independientes 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 la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Descripcion  Tal y como se detalla en la nota 5 de la memoria adjunta, a 31 de diciembre de 2025
el Fondo tiene registrado, bajo el epigrafe de “Inversiones financieras a largo plazo”,
instrumentos de patrimonio clasificados como activos financieros disponibles para la
venta, por importe de 123.642 miles de euros. El Fondo revisa periddicamente el
valor razonable de estos activos financieros, siempre que éste pueda ser estimado de
forma fiable, mediante transacciones recientes o técnicas de valoracién que mejor
reflejen el valor de mercado de dichos activos financieros. El riesgo de que alguno de
estos instrumentos de patrimonio se encuentre infravalorado o sobrevalorado,
considerando la complejidad en los juicios y estimaciones que se han llevado a cabo
por parte de la Direccion, unido a la relevancia del importe involucrado, nos ha hecho
considerar la valoracion de estos activos financieros como aspecto mas relevante de
nuestra auditoria. La informacion precisa con el detalle y los aspectos valorativos
correspondientes se desglosa en la nota 5.

Nuestra

respuesta Nuestros procedimientos de auditoria se han focalizado tanto en la metodologia
aplicada como en las hipétesis adoptadas por la Direccién del Fondo en relacion con la
estimacion del valor razonable de los distintos instrumentos de patrimonio. En este
sentido, los principales procedimientos de auditoria han consistido en: i) la revisién de
las transacciones mas recientes ocurridas en algunos de los instrumentos de
patrimonio analizados; ii) la obtencion de los calculos efectuados por la Direccion del
Fondo en relacion con la valoracion de las inversiones en instrumentos de patrimonio;
iii) obtencion de las cuentas anuales auditadas al 31 de diciembre de 2025, cuando
procede; iv) la obtencion de documentacion justificativa, en el caso de utilizar otras
técnicas de valoracion distintas, principalmente mediante la observacion de
comparables de mercado.

Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, 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 informaciéon que

contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion 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 situacién financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
entidad en Espafa, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estén libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una 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 Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

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 opinion. 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 colusién, falsificacion, 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 opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, 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 o 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 atencion en nuestro informe de auditoria

sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras

conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el
Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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 de la entidad en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los

hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno

gue identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o

reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

8 de mayo de 2026

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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NAUTA TECH INVEST V, F.C.R.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Euros)
ACTIVO Nota 2025 2024 PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 2025 2024
A) ACTIVO CORRIENTE 9.176.356,57 | 12.016.780,01 | A) PASIVO CORRIENTE 107.427,36 125.823,58
I E_fectlvo y otros activos liquidos 2.458.273,37 7.309.903,50 I. Periodificaciones i} i
equivalentes
Il. Periodificaciones 12.117,32 9.982,44 | Il. Acreedores y cuentas a pagar 11 107.427,36 125.823,57
lll. Inversiones financieras a corto 8 6.678.270,57 4.562.448,26 . D_eudas con empresas del grupo y B R
plazo asociadas a corto plazo
1. Instrumentos de patrimonio - - | IV. Deudas a corto plazo 12 - -
2. Préstamos y créditos a empresas 8 3.409.702,52 4.266.973,16 | V. Provisiones a corto plazo - -
3. Valores representativos de deuda 3.268.568,05 285.441,04 | VI. Otros pasivos corrientes - 0,01
4 Derivados - - | B) PASIVO NO CORRIENTE - -
5 Otros activos financieros 8 - 10.034,06 | I. Periodificaciones - -
IV. Inversiones en empresas del . . I
X - - | Il. Pasivos por impuesto diferido - -
grupo y asociadas a corto plazo
V. Deudores 9 27.695,31 134.445,81 | Il Deudas con empresas del grupo y - -
asociadas a largo plazo
VI. Otros activos corrientes - - | IV. Deudas a largo plazo - -
B) ACTIVO NO CORRIENTE 123.642.111,96 | 99.829.983,72 | V. Provisiones a largo plazo - -
I. Activos por impuesto diferido - - | VI. Otros pasivos no corrientes - -
:;'Ia;';"e’sw"es financieras a largo 123.642.111,96 | 99.820.983,72 | TOTAL PASIVO (A+B) 107.427,36 125.823,58
1. Instrumentos de patrimonio 5 123.642.111,96 | 99.829.983,72 | C) PATRIMONIO NETO 132.711.041,17 | 111.720.940,15
rie;';o De entidades objeto de capital 123.642.111,96 | 99.829.983,72 | C-1) FONDOS REEMBOLSARLES 96.423.058,78 | 87.161.651,24
1.2 De otras entidades - - | 1)Capital - -
2.Préstamos y créditos a empresas - - Escriturado - -
3.Valores representativos de deuda - - Menos: capital no exigido - -
4. Derivados - - | ) Participes 10 137.627.137,05 | 129.531.423,13
5.0tros activos financieros - - | Ill) Prima de emision - -
lll. Inversiones en empresas del B _| IV) Reservas B R
grupo y asociadas a largo plazo
1. Instrumentos de patrimonio - - | V)Instrumentos de capital propios (-) - -
:i;;sgoDe entidades objeto de capital ) _ | VI) Resultados de ejercicios anteriores (+/-) (42.369.771,89) | (32.446.098,66)
1.2 De otras entidades - - | VII) Otras aportaciones de socios - -
2.Préstamos y créditos a empresas - - | VIII) Resultado del ejercicio (+/-) 4 1.165.693,62 | (9.923.673,23)
3.Valores representativos de deuda - - | IX) Dividendos a cuenta (-) - -
4. Derivados - - | X) Otros instrumentos de patrimonio neto - -
5.0tros activos financieros C-2) AJUSTES POR VALORACION EN
- - | PATRIMONIO 36.287.982,39 | 24.559.288,91
IV. Inmovilizado material R ) l{)aﬁgvos financieros disponibles para la 10 36.287.982,39 24.559.288,91
V. Inmovilizado intangible - - | 1) Operaciones de cobertura - -
VI. Otros activos no corrientes - - | Ill) Otros - -
TOTAL ACTIVO 132.818.468,53 | 111.846.763,73 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 132.818.468,53 | 111.846.763,73
CUENTAS DE ORDEN: - -
1. CUENTAS DE RIESGO Y DE i} i}
COMPROMISO
1. Avales y garantias concedidos - -
2. Avales y garantias recibidos - -
3.Compromisos de compra de valores - -
3.1 De empresas objeto de capital R )
riesgo
3.2 De otras empresas - -
4. Compromisos de venta de valores - -
4.1 De empresas objeto de capital _ _
riesgo
4.2 De otras empresas - -
5. Resto de derivados - -
6. Compromisos con socios o participes - -
7.0tros riesgos y compromisos - -
2. OTRASCUENTASDE ORDEN 167.389.285,96 | 151.168.676,66
1. Patrimonio total comprometido 10 161.914.278,80 | 161.914.278,79
2.Patrimonio comprometido no exigido 10 | (24.287.141,95) | (32.382.855,85)
3. Activos fallidos 8 6.791.957,80 637.309,89
4. Pérdidas fiscales a compensar 14 22.970.191,31 20.999.943,83

5. Plusvalias latentes

6, Deterioro capital inicio grupo
7.0tras cuentas de orden
TOTALCUENTASDEORDEN (1+2)

167.389.285,96

151.168.676,66




NAUTA TECH INVEST V, F.C.R.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2025y
el 31 de diciembre de 2025

(Euros)
Euros Nota 2025 2024
1. Ingresos financieros (+) 130.909,24 413.471,18
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 108.946,96 413.471,18
1.2 .Otros ingresos financieros 21.962,28 -
2. Gastos financieros 13 - -

II. 1 Intereses y cargas asimiladas - -

1. 2 Otros gastos financieros - -

3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de

; . . 3.114.686,54 | (6.327.684,54)
Inversiones Financieras

3.1. Resultados por enajenaciones (netos) (+/-) - 708.926,76
3.1.1.Intrumentos de patrimonio - -

3.1.2.Valores representativos de deuda - -

3.1.3.0tras inversiones financieras - 708.926,76
3.2. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (+/-) 5y8 4.967.745,91 191.190,10
3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-) 5y8 (1.584.512,68) | (7.349.623,38)
3.4. Diferencias de cambio (netas) (+/-) (268.546,69) 121.821,98
4. Otros resultados de explotacion (+/-) 13 (1.867.915,60) | (3.804.985,56)

4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+) - -
4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo - -
4.1.2 Otras comisiones e ingresos - -
4.2 Comisiones satisfechas.(-) (1.867.915,60) | (3.804.985,56)
4.2.1. Comision de gestion 13 (1.867.915,60) | (3.804.985,56)
4.2.2. Otras comisiones y gastos - -
4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+) - -
4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo - -

MARGEN BRUTO 1.377.680,18 | (9.719.198,92)

5. Gastos de Personal (-) - -
6. Otros gastos de explotacion (-) 13 (211.986,56) (204.474,31)
7. Amortizacién del inmovilizado (-) - -
8. Excesos de provisiones (+) - -

RESULTADO DE EXPLOTACION 1.165.693,62 | (9.923.673,23)

9. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (+/-) - -
10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-) - -
11. Otros (+/-) - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.165.693,62 | (9.923.673,23)

12. Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 1.165.693,62 | (9.923.673,23)




NAUTA TECH INVEST V, F.C.R.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio comprendido entre el 1 de

enero de 2025 y el 31 de diciembre de 2025

(Euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio comprendido entre el 1 de enero

de 2025y el 31 de diciembre de 2025:

Euros 2025 2024
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.165.693,62 (9.923.673,23)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas 11.728.693,48 6.093.540,22
Por valoracién instrumentos financieros 11.728.693,48 6.093.540,22
Activos financieros disponibles para la venta (Nota 5.1) 11.104.028,74 6.135.865,28
Otros 624.664,74 (42.325,06)

Efecto impositivo
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta
Otros

Efecto impositivo

Total de ingresos y gastos reconocidos

12.894.387,10

(3.830.133,01)




NAUTA TECH INVEST V, F.C.R.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2025 y el 31 de diciembre de 2025

B) Estado total de cambios en el patrimonio

(Euros)

neto correspondiente al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2025 y el 31 de diciembre de 2025:

2025
Instrumentos | Resultados d otr Otros
. - Prima de ( umentos esultados de as Resultado del | (Dividendos a | instrumentos Ajustes por valoracion
Capital Participes o Reservas de capital ejercicios aportaciones P . A . N Total
emision H . . ejercicio cuenta) de patrimonio en patrimonio neto
propios) anteriores de socios neto

Saldos al 31 de diciembre de
2023

113.339.995,25

(19.794.835,71)

(12.651.262,95)

18.465.748,69

99.359.645,28

Total ingresos y gastos

reconocidos

Aplicacion del resultado del

ejercicio

Operaciones con participes
Suscripciones

Reembolsos

Otras variaciones del
patrimonio

16.191.427,88

(12.651.262,95)

(9.923.673,23)

12.651.262,95

6.093.540,22

(3.830.133,01)

16.191.427,88

Saldos al 31 de diciembre de
2024

129.531.423,13

(32.446.098,66)

(9.923.673,23)

24.559.288,91

111.720.940,15

Total ingresos y gastos

reconocidos

Aplicacion del resultado del

ejercicio

Operaciones con participes
Suscripciones

Reembolsos

Otras variaciones del
patrimonio

8.095.713,92

(9.923.673,23)

1.165.693,62

9.923.673,23

11.728.693,48

12.894.387,10

8.095.713,92

Saldos al 31 de diciembre de
2025

137.627.137,05

(42.369.771,89)

1.165.693,62

36.287.982,39

132.711.041,17




NAUTA TECH INVEST V, F.C.R.

Estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2025y el 31

de diciembre de 2025

(Euros)

Ejercicio 2025

Ejercicio 2024

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

(1.867.449,11)

(3.607.858,12)

Resultado del ejercicio antes de impuestos
Ajustes del resultado-
Amortizacion del inmovilizado
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Intereses financieros
Deterioro de resto de activos (neto)
Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)
Diferencias de cambio
Cambios en el capital corriente
Existencias
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)

1.165.693,62
(3.223.633,50)

(108.946,96)
1.584.512,68
(4.967.745,91)
268.546,69
(50.941,45)

(32.545,24)
(18.396,21)

241.432,22

114.303,67
127.128,55

(9.923.673,23)
5.914.213,36

(604.661,28)
6.640.696,62

(121.821,98)
(66.153,86)

150,00
1.756,43
(68.060,29)

467.755,61

467.755,61

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

(10.079.894,94)

(24.579.055,64)

Pago por inversiones
Empresas del grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Otros activos financieros
Otros activos
Unidad de negocio

Cobro por desinversiones
Empresas del grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Otros activos financieros
Otros activos

(11.183.164,85)

(11.183.164,85)

103.269,91

(25.279.711,75)

(22.745.312,61)
(2.534.399,14)

700.656,11

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero

Emision de préstamos y otras financiaciones

Emisién de instrumentos financieros — ampliacion de capital no formalizada
Devolucién de préstamos y otras financiaciones

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio

103.269,91 700.656,11
8.095.713,92 16.339.250,45
8.095.713,92 16.343.620,83

(4.370,38)

(4.370,38)

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO

AUMENTO /DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

(4.851.630,13)

(11.847.663,31)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

7.309.903,50
2.458.273,37

19.157.566,81
7.309.903,50
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1. ACTIVIDAD DEL FONDO

Nauta Tech Invest V, F.C.R. (en adelante, el Fondo) se constituyd el 9 de enero de 2020 y tiene una
duracion de diez afios contados a partir de la fecha de inicio del Primer Cierre Escalonado, es decir,
del 31 de enero de 2020 y que podra ampliarse en dos afios (1 + 1) con el objeto de facilitar una
liquidacion ordenada de las inversiones. Las prorrogas se decidiran por Acuerdo Ordinario de
Participes. El 14 de febrero de 2020 se produjo la inscripcién del Fondo, con el niumero 285, en el
Registro Administrativo de Fondos de Capital-Riesgo de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores. Su sede social se encuentra situada en la Avda. Diagonal, n°® 593, 82 planta, de Barcelona.
Al 31 de diciembre de 2025 ha finalizado el periodo de inversién por haber transcurrido el plazo de 5
afos previsto en el reglamento.

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 inversion colectiva de tipo
cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado.

El objeto social principal del Fondo es la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de la
participacion, no coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la OCDE. Para el
desarrollo de su objeto social principal, el Fondo podra facilitar préstamos participativos, asi como
otras formas de financiacién, en este ultimo caso Unicamente para sociedades participadas que
formen parte del coeficiente obligatorio de inversion.

La politica de inversién del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y
a disposicion de los participes en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado
de Valores.

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos,
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 de los estados financieros respecto a la informacion
de cuestiones medioambientales.

La direccién, gestion y administracion del Fondo esta encomendada a Nauta Capital VC Partners,
S.G.E.l.C., S.A. (en adelante la Sociedad Gestora), que tiene las mas amplias facultades para la
representacion y administracion de su patrimonio, sin que ello suponga propiedad del mismo. Dicha
sociedad percibe una comisién por sus servicios. Por otro lado, realiza las funciones de sociedad
depositaria Banco Depositario BBVA, S.A. (véase Nota 13.1).

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

21 Marco Normativo de informacion financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de la Sociedad Gestora, en su
funcion de Sociedad Gestora del Fondo, de acuerdo con el marco normativo de informacion
financiera aplicable al mismo, que es el establecido en:

- Cddigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.
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- Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con
su Ultima actualizacion mediante la circular 1/2025, del 5 de marzo, sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo y
para las cuestiones no reguladas especificamente en dicha Circular, con la normativa
contable espafiola contable vigente compatible con el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, con su ultima
actualizacién mediante la Ley 7/2024, del 20 de diciembre.

- Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores y el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en desarrollo del Plan General
de Contabilidad y sus normas complementarias.

- Elresto de la normativa contable espafola que resulte de aplicacion.

2.2 Imagen fiel

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024,
que han sido formuladas por su Sociedad Gestora, se someteran a la aprobacién de la Junta General
de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion. Por su parte, las
cuentas anuales del ejercicio 2024 fueron aprobadas por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora del Fondo celebrado el 30 de junio 2025.

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 le resulta de aplicacién y en particular,
los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2025 y de los resultados de
sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado
durante el ejercicio terminado en esa fecha.

23 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 valoracién de
caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar en su preparacion.

2.4 Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la
incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por 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 la 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 evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor razonable
de determinados instrumentos financieros. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre
la base de la mejor informacion disponible al cierre del ejercicio 2025, es posible que acontecimientos
que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos
ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa
contable en vigor.
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En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo
que puede provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctue tanto al alza como a la baja.

25 Agrupacion 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 determinados casos, se ha incluido la informacion desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

2.6 Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las
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, ademas de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes
al ejercicio anterior. En la memoria también se incluye informacidn cuantitativa del ejercicio anterior,
salvo cuando una norma contable especificamente establece que no es necesario.

3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2025 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de
valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, asi con su
ultima actualizacién establecida en la circular 1/2025, del 5 de marzo:

3.1 Inversiones financieras

Clasificacion de las inversiones financieras

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene el Fondo, tanto a corto como a largo
plazo. Incluye, asimismo, las inversiones financieras clasificadas como dudosas, bien sea porque su
reembolso sea problematico o bien porque han transcurrido mas de noventa dias desde su
vencimiento total o parcial, o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus emisores se hayan
declarado en concurso de acreedores o se encuentren en situacion irreversible de deterioro. Se
consideran a todos los efectos como activos financieros.

Las inversiones financieras mantenidas por el Fondo 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 valoracidon como “Activos financieros
disponibles para la venta” o “Activos financieros mantenidos para negociar”, en este ultimo
caso, cuando se mantengan con el propésito de venderlos en el corto plazo. Para el caso de
inversiones en capital inicio, se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos
financieros disponibles para la venta”.
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- Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos por el Fondo, como son
los préstamos participativos o cualquier otra financiacion a empresas participadas que
formen parte de su objeto social principal. Se clasifican a efectos de su valoracién como
“Préstamos y partidas a cobrar”.

- Oftros activos financieros: recoge el importe neto de otros activos financieros que no tienen
cabida en otra partida del balance, entre los que figuran, en su caso, las fianzas, depésitos
constituidos, dividendos a cobrar, desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio
propio u operaciones financieras pendientes de liquidar. Se incluiran, asimismo, las
inversiones clasificadas como dudosas. Se clasifican a efectos de su valoracion como
“Préstamos y partidas a cobrar”.

Se entiende por inversiones en capital inicio aquellas participaciones en companias no cotizadas con
menos de tres afos de existencia. Adicionalmente, también se consideran aquellas inversiones
correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres afios de existencia, no han obtenido
resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los 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.

Tal y como se indica en la Nota 1, el objeto social del Fondo es la toma de participaciones temporales
en el capital de empresas con el objetivo de generar plusvalias con sus desinversiones. Por ello, los
Administradores de la Sociedad Gestora consideran que, independientemente del porcentaje de
participacion que ostenten sobre sus participadas, no ejercen influencia significativa duradera por lo
que las clasifican como “Activos financieros disponibles para la venta”. Asimismo, la valoracion de
dichas inversiones a su valor razonable refleja de forma mas adecuada la imagen fiel del patrimonio.

Reconocimiento y valoracion de las inversiones financieras

Las inversiones financieras que posee el Fondo se incluyen a efectos de valoracion en las siguientes
carteras:

e Préstamos y partidas a cobrar: se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo
evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los
costes de transaccion directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste
amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas
partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su
valor nominal.

Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos
futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento.

Las correcciones valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de
la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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e Activos financieros disponibles para la venta: los activos financieros clasificados a efectos
de valoracién como “Activos financieros disponibles para la venta” (inversiones en
instrumentos de patrimonio), 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 explicitos directamente atribuibles. Adicionalmente, forman parte de
la valoracién 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 transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion) se imputan,
netos de su efecto impositivo, directamente en el patrimonio neto en el epigrafe “Ajustes por
valoracion en patrimonio neto — Activos financieros disponibles para la venta”, 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 3.7). 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 su caso, en el epigrafe ““Ajustes por cambios de valor” del balance. 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:

e 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 se
cumple una de las siguientes condiciones:

- Si no estan cotizando, se ha producido una caida de un 40% respecto a la valoracion
inicial del activo en un afo y medio.

- En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacion
en un afo y medio.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion 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. Si en ejercicios
posteriores se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores se registrara directamente contra el
patrimonio neto.

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

- Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas: 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 tedrico 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.
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En relacion a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

a) Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad, 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 tasacion independiente inscrita en el Registro Oficial
del Banco de Espania, y siempre que subsistan en el momento de la valoracion.

b) 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
so6lo 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.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucion de aportaciones por reduccion de capital
social y otras distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos
preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula
aplicando alguna férmula valorativa de general aceptacion, disminuyen el valor razonable de las
participaciones en el capital de sociedades, 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.

El valor razonable de los inversores también podra ser determinado mediante la aplicacion de otros
modelos y técnicas de valoracion generalmente aceptados en la practica financiera. Entre los
modelos y técnicas de valoracion a utilizar se incluyen:

- Referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales,
mediante la aplicacion de métodos y técnicas reconocidos.

- Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.
- Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracién empleados deberan ser aprobados por el 6rgano de
administracion de la sociedad gestora o sociedad de capital-riesgo en su caso, y deberan estar
debidamente documentados. Asimismo, maximizaran el uso de datos observables de mercado y
otros factores que los participantes en el mercado considerarian al fijar el precio, limitando en todo
lo posible el empleo de consideraciones subjetivas y de datos no observables o contrastables.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar
el valor razonable de estas inversiones, deberéa tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de
caracter contingente 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 vy,
en especial, los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente
proyectados que conduzcan a una disminucién o apreciacion permanente del valor.
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- La aparicidon de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que
planteen la necesidad de obtener financiacién 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 realizé la inversion y que
determinen fehacientemente una valoracién inferior o superior de las plusvalias
tacitas a que se refiere el parrafo primero de este punto.

La Sociedad Gestora debera evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracién que
utilice de manera periddica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resulten
aplicables los precios basados en datos o en indices observables de mercado.

En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoraciéon permitan determinar el valor
razonable de la inversion con fiabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

- Inversiones en capital inicio: 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 caso de inexistencia de transacciones recientes se valoran por su coste. En
caso de deterioro del valor, el mismo no se reconoce si existe un dictamen del Consejo de
Administracion de la sociedad gestora que certifique el cumplimiento del plan de negocio de la
entidad que constituye la inversion en capital inicio. En caso contrario, se reconoce un deterioro,
que se determina de acuerdo a los criterios detallados en el apartado anterior. En ningun caso,
se reconocen plusvalias latentes de las inversiones en capital-inicio en ausencia de
transacciones sobre el valor.

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

En la valoracion inicial de los activos financieros se registra de forma independiente, atendiendo a
su vencimiento, el importe de los intereses explicitos (aquellos 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 drgano competente en el momento de la adquisicion.

- Cartera de negociacion: incluye, en su caso, los activos financieros que se adquieren con la

intencién de realizarse a corto, asi como los instrumentos derivados que no hayan sido
designados como instrumentos de cobertura.

Técnicas de valoracion

Para el caso de los instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas, se utilizan las técnicas
de valoracion descritas en el apartado 3.1 anterior.
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3.2

Resto de activos y pasivos financieros

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 depositos a la vista con vencimiento no superior a tres meses,
siempre que no exista riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de
gestion normal de la tesoreria de la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracién como
“Préstamos y partidas a cobrar”.

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 y los saldos pendientes de liquidar por venta de
valores. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Préstamos y partidas a cobrar”.

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, en concreto por la comision de gestidon que paga el Fondo a su Sociedad Gestora,
o por cualquier otra prestacion de servicios, los importes pendientes de pago en la adquisicion
de valores u otras deudas con Administraciones Publicas.

Deudas corrientes/no corrientes: recoge, en su caso, las deudas contraidas por el Fondo por
diversos conceptos; en concreto, las deudas contraidas por préstamos participativos, asi como
préstamos y créditos de entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracién como
“‘Débitos y partidas a pagar”. Asimismo, recoge, en su caso, los saldos por desembolsos
exigidos a la entidad sobre participaciones en el patrimonio de otras entidades. Por ultimo,
también incluye el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros con
valoracion desfavorable, incluidos los derivados implicitos de instrumentos financieros hibridos
adquiridos.

Otros pasivos financieros: recoge, en su caso, otros pasivos no recogidos en los epigrafes
anteriores.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se
valoran inicialmente, por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccién 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 pagar en un plazo inferior a un afo, se valoran a su valor nominal.
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3.3 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. Silos 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 dara 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 daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio € 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. Sinise 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, situaciéon que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir
dicho activo.

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

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando la obligacidon se haya 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 contraprestacién 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.

3.4 Contabilizaciéon de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de contratacion,
mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de
divisa se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el correspondiente epigrafe
del activo del balance y el resultado de las operaciones de venta 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.

Compromisos de compras y ventas de valores

Cuando existen compromisos de compras y venta de valores se registran en el momento de la
contratacion y hasta el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromiso de compra de valores”
o “Compromiso de venta de valores” de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe
nominal comprometido.
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Las variaciones del valor razonable del instrumento financiero que resulta del compromiso se
imputan en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Una vez vencido el contrato, su valor se incorpora a la valoracion inicial del
activo subyacente en el caso de adquisicion (el cual no superara el valor razonable del activo
subyacente, registrandose la diferencia en la cuenta de pérdidas y ganancias), o se da de baja el
activo subyacente a su valoracion posterior en caso de venta.

Créditos y préstamos a empresas

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registran a la fecha
de su contratacién o concesion, por el valor razonable de la contraprestacion entregada mas los
costes de transaccion que le sean directamente atribuibles. Los intereses se registran de acuerdo
con lo establecido en el apartado 3.7. En el momento en que se consideren incobrables de forma
irreversible y se den de baja del balance, su saldo se traspasa al epigrafe “Activos fallidos” de las
cuentas de orden.

35 Periodificaciones (activo y pasivo)

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

3.6 Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra
dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Capital” 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. Adicionalmente, las aportaciones exigidas y no desembolsadas se registran en el epigrafe
“Deudores” del balance.

3.7 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:

Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicién 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 del socio a recibirlo. En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a la tasa de
rendimiento hasta la préxima revision del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés
efectivo.
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Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia del asesoramiento a empresas objeto
de capital-riesgo y el resultado por otras actividades de explotacion, en su caso, se registran en el
epigrafe “Otros resultados de explotacion — Comisiones y otros ingresos percibidos” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros
mantenidos para negociar, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Resultados y
variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Resultados por
enajenaciones” y “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Variacioén del valor razonable en instrumentos financieros”, respectivamente, de
la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo.

Ingresos y gastos no financieros

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

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

El impuesto corriente es la cantidad que el Fondo satisface como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas
fiscales en la cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas
fiscales compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un
menor importe del impuesto corriente.

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

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles,
excepto aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y
pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una
combinacion de negocios. Por su parte, los activos por impuestos diferidos soélo se reconocen en la
medida en que se considere probable que el Fondo vaya a disponer de ganancias fiscales futuras
contra las que poder hacerlos efectivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos
directos en cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.
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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 ningin caso y sdlo se
reconoceran mediante la compensacién 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.

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 transmision de acciones y
participaciones, segun el afio de transmisién computado desde el momento de la adquisicion
y en relacion con aquellas rentas que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 21
de la Ley sobre el Impuesto de 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 exencion, 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 afios,
contados desde la vigente fecha en que se hubiera producido la admisién a cotizacién de
esta ultima.

2. Silas rentas cumplen los requisitos establecidos en el articulo 21 de la Ley sobre el Impuesto
de Sociedades, deduccion del 95% de los dividendos y, en general, 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 excepcién de las sociedades participadas radicadas en paraisos
fiscales.

3.9 Provisiones y contingencias

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que
estan claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacién, a cuyo
vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios
econoémicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurran, 0 no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad del Fondo. Incluyen las obligaciones actuales cuya cancelacién no es
probable que origine una disminucion de recursos que incorporen beneficios econdémicos o cuyo
importe no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen, en su caso, 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, en caso de existir, se
informa sobre ellos en la Memoria.
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Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de
existir o disminuyen.

Al cierre del ejercicio 2025 no existe en curso ningun procedimiento judicial ni reclamacion contra el
Fondo, ni ningun otro hecho por el que los Administradores de la Sociedad Gestora estimen que se
van a tener que desprender de recursos en el futuro, por lo que no resulta necesario registrar
provisién alguna al 31 de diciembre de 2025 ni realizar desgloses en la presente memoria.

3.10 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 euros 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 ultimo dia
habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de 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 que hayan sido
clasificadas como activos financieros disponibles para la venta, la determinacion de las diferencias
de cambio producidas por la variacion del tipo de cambio se realizara como si dichos activos se
valorasen al coste amortizado en la moneda extranjera, de forma que las diferencias de cambio seran
las resultantes de las variaciones de dicho coste amortizado como consecuencia de las variaciones
en los tipos de cambio, independientemente de su valor razonable.

Las diferencias de cambio asi calculadas se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias,
mientras que los otros cambios en el importe en libros de estos activos financieros se reconocen
directamente en el patrimonio neto.

En el caso de las partidas no monetarias valoradas a valor razonable las diferencias de cambio se
calculan aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracién, imputandose las diferencias de
cambio a patrimonio o a la cuenta de pérdidas y ganancias, de manera analoga a las variaciones del
valor razonable del activo en cuestion. En caso de inversiones en capital-inicio, las diferencias de
cambio se reconocen en patrimonio.

Las partidas no monetarias valoradas a coste se valoran aplicando el tipo de cambio de la fecha de
la transaccion, aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracioén a los efectos de determinar la
correcciéon valorativa en su caso. Sin embargo, para las inversiones en empresas del grupo,
multigrupo y asociadas, las diferencias de cambio que surjan en las fechas de valoracion se
reconocen en cuentas de orden conjuntamente con las plusvalias de cartera.
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3.1 Transacciones con vinculadas

El Fondo realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores
de la Sociedad Gestora consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que
puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro.

3.12 Estado de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran
el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el periodo. Esta informacion se
presenta desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los
estados totales de cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales
caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en estos estados se presentan:
a) Elresultado del ejercicio.

b) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion
en el patrimonio neto.

c) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su
caso.

d) Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b)
y c) anteriores.

e) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes
por valoracién se desglosan en:

f) Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos
originados en el periodo, reconocidos directamente en el patrimonio neto.

g) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo
periodo, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el periodo entre partidas
de ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.
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Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente
efecto impositivo, en su caso, en la rubrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.

Estados totales de cambios en el patrimonio neto

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

a)

3.13

Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, los cambios
en el patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los
saldos de los estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la
correccion de errores.

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

Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio
neto, como pueden ser distribucidén de resultados, operaciones con instrumentos de capital
propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y
cualquier otro incremento o disminucion 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 éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

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

Actividades de inversion: las de adquisicidn, enajenacion 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 explotacién.
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4. APLICACION DEL RESULTADO DEL FONDO

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2025 formulada por los Administradores de la
Sociedad Gestora es la siguiente:

Euros
Resultados de ejercicios anteriores 1.165.693,62
Total 1.165.693,62

La aplicacion del resultado del ejercicio 2024 fue aprobada por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora a fecha 30 de junio de 2025.

5. INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO

La composicion de este epigrafe del balance atendiendo a su clasificacion, a su naturaleza y a su
moneda de contratacion, al 31 de diciembre de 2025 es la siguiente:

Euros

2025

2024

Clasificacion:
Préstamos y partidas a cobrar

Activos financieros mantenidos para negociar

Activos financieros disponibles para la venta

Otros activos financieros

123.642.111,96

99.829.983,72

123.642.111,96

99.829.983,72

Naturaleza:

Instrumentos de patrimonio

De los que cotizados

De los que no cotizados
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados

Otros activos financieros

Moneda:

En euros

En moneda extranjera
Libras esterlinas

Doélares

123.642.111,96

123.642.111,96

99.829.983,72

99.829.983,72

123.642.111,96

99.829.983,72

66.964.754,93
56.677.357,03
44.758.842,24
11.918.514,79

53.594.560,83
46.235.422,89
32.836.362,33
13.399.060,56

123.642.111,96

99.829.983,72
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El movimiento de las inversiones financieras a largo plazo, correspondientes a instrumentos de
patrimonio del ejercicio 2025 ha sido el siguiente:

Euros 2025 2024
Saldo al inicio: 99.829.983,72 77.600.557,67
Altas de instrumentos de 7.566.021,34 22.745.300,95
patrimonio

Baja_s dellnstrumentos de (92.847,46) (286,791.01)
patrimonio

Capitalizacién de préstamos 2.042.934,07 414.599,63
Desembolsos pendientes sobre

participaciones en el patrimonio - -

neto

Capitalizacién de SAFE - 127.179,94
Deterioro (1.552.454,29) (7.193.519,75)
Reversion del deterioro 4.744.445,84 286,791.01
Ajustes de valoracion 11.104.028,74 6.135.865,28
Otros movimientos - -
Saldo al cierre: 123.642.111,96 99.829.983,72
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Sociedad Valor Razonable
31.12.2025 31.12.2024
NumberEight 2.566.130,72 2.700.506,12
HappySignals 6.344.158,75 6.344.158,75
AppFollow 10.785.211,49 3.475.949,33
Cledara 16.165.351,63 12.574.186,50
Gophr 7.766.888,92 4.859.585,49
Nhost 2.633.483,24 -
ifeel 5.961.209,23 11.413.856,51
Kubermatic 4.336.375,21 1.909.048,45
Treblle 5.554.139,99 7.317.670,37
Trustshare - -
Weecover 2.885.157,91 2.893.035,48
Climedo - -
Trustworks 2.239.871,96 1.186.496,25
Hullabalook 1.020.144,32 1.073.564,16
Loyal Guru 5.618.773,78 4.538.932,58
YZR - -
Tangany 8.165.247,86 7.024.550,38
ConnectEarth (Datia) 3.378.147,00 1.684.978,68
Stockagile 1.242.187,60 1.304.527,77
Spotted Zebra 4.469.190,55 4.703.219,65
Last.app 3.998.509,74 3.518.307,64
ESProfiler 2.131.594,09 2.243.214,98
Danelfin 1.705.155,99 1.661.666,91
Wegrow 3.857.324,63 3.857.324,63
Acai 1.803.805,76 2.040.111,35
NetBird 3.718.555,59 1.543.027,82
Unravel 4.507.069,57 3.876.210,86
Zelt 3.691.959,02 3.885.288,41
Neurolabs 4.239.373,76 -
Universal Quantum 2.136.103,08 1.130.422,83
Nauta Labs:
Lupovis 359.754,15 123.735,12
Boxy 53.499,47 165.067,99
Net Al 60.193,69 126.691,47
Napptive - -
Mistho - -
Mindflow 95.384,96 165.134,63
Xonai 152.158,31 489.512,61

123.642.111,96 99.829.983,72

Activos financieros disponibles para la venta

Dada la tipologia de las inversiones en Activos financieros disponibles para la venta, éstas no tienen
vencimientos determinados.

No se han percibido dividendos durante los ejercicios 2025 por las inversiones financieras
clasificadas como “Instrumentos de Patrimonio”.
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En el Anexo | de esta Memoria se incluye el detalle de estas sociedades, indicandose los porcentajes
de participacion y otra informacion relevante.

NumberEight

Durante el 2025 el valor de la participacién ha disminuido en 134.375,40 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” derivado de la aplicaciéon de tipo de cambio (incrementé en 58.819,82 euros
derivado de la aplicacién de tipo de cambio, durante el ejercicio 2024). La plusvalia acumulada a 31
de diciembre de 2025 es de 321.885,82 euros, de los cuales 286.785,80 euros imputados en el
patrimonio neto (456.261,22 euros, de los cuales 421.161,20 euros imputados en el patrimonio neto
a 31 de diciembre de 2024).

HappySignals

En el 2025, no ha habido movimiento en el epigrafe “Plusvalia/Minusvalia” (incrementé su coste en
1.900.349,66 euros y su valor de patrimonio en 207.635,74 euros durante el 2024). La plusvalia
acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 1.137.439,16, de los cuales 1.137.439,16 euros
imputados en el patrimonio neto (1.137.439,16 euros, imputados en el patrimonio neto a 31 de
diciembre de 2024).

AppFollow

Durante el 2025 una conversion del préstamo ha supuesto el incremento de coste en
864.145,56 euros y, adicionalmente, un incremento en 6.445.116,60 euros derivados de los ajustes
al valor razonable de la propia compafiia. La plusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de
6.445.116,60 euros, de los cuales 6.320.238,00 euros imputados en el patrimonio neto (durante el
2024 no sufrid cambio alguno y se encontraba valorada a coste).

Cledara

Durante el 2025 el valor de la participacion se ha visto incrementado en 3.591.165,13 euros en el
epigrafe “Plusvalia/Minusvalia” derivado de la aplicacion de tipo de cambio negativamente en
575.430,30 euros y derivado de los ajustes al valor razonable de la propia compafia en 4.166.595,43
euros (incrementé en 504.869,19 euros en el mismo epigrafe durante el ejercicio 2024). La plusvalia
acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 10.863.589,48 euros, de los cuales 10.869.388,26 euros
imputados en el patrimonio neto (7.272.424,35 euros de los cuales 7.278.223,13 euros imputados
en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).

Gophr

Durante el 2025 una conversién del préstamo ha supuesto el incremento de coste en 338.244,28
euros Yy, adicionalmente, un incremento de 2.569.059,15 euros en el epigrafe “Plusvalia/Minusvalia”
derivado de la aplicacion del tipo de cambio negativamente en 235.314,74 euros y derivado de los
ajustes de al valor razonable de la propia compafia en 2.804.373,90 euros (incrementdé en
222.946,52 euros derivado de la aplicacion de tipo de cambio durante el ejercicio 2024). La plusvalia
acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 2.901.893,55 euros, de los cuales 2.861.090,82 euros
imputados en el patrimonio neto (332.834,40 euros imputados en el patrimonio neto a 31 de
diciembre de 2024).
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Nhost

Duante el 2025 el valor de la participacion ha incrementado en 2.633.483,24 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia”, derivado de una variacién del valor razonable de la compafiia por los que se
ha procedido a revertir el deterioro acumulado en el ejercicio anterior por importe de 1.753.569,56
euros y un incremento adicional imputado contra patrimonio por importe de 879.913,68 euros. La
plusvalia cumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 879.913,68 euros, de los cuales 879.913,68
euros imputados en el patrimonio neto (minusvalia de 1.753.569,56 imputados en pérdidas y
ganancias a 31 de diciembre de 2024).

Ifeel

Durante el 2025 el valor de la participacion ha disminuido en 6.012.635,54 euros derivado del
deterioro por no cumplir con los flujos futuros esperados, y un incremento de coste en 559.988,25
euros derivado de una extension de ronda en el epigrafe “Plusvalia/Minusvalia” (incrementd en
279.269,13 euros en el mismo epigrafe durante el ejercicio 2024). La minusvalia acumulada a 31 de
diciembre de 2025 es de 1.170.543,35 euros, de los cuales 4.790.665,87 euros imputados en el
patrimonio neto (4.842.092,18 euros, imputados en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).

Kubermatic

Durante el 2025 el valor de la participacion ha incrementado en 2.427.326,76 euros en el epigrafe
de “Plusvalia/Minusvalia” derivado de ajustes al valor razonable de la propia compafiia (no hubo
cambios en el epigrafe de “Plusvalia/Minusvalia” durante el ejercicio 2024). La plusvalia acumulada
a 31 de diciembre de 2025 es de 518.278,31 euros, de los cuales 518.278,31 euros imputados en el
patrimonio neto (la minusvalia acumulada es de 1.909.048,45 euros imputados en pérdidas y
ganancias en el ejercicio 2024).

Treblle

Durante el 2025 el valor de la participacion ha disminuido en 1.763.530,38 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” derivado de la aplicacion de tipo de cambio en 739.443,16 euros y derivado
de ajustes al valor razonable de la propia compafiia en 1.024.087,21 euros (increment6 en 437.
735,76 euros en el mismo epigrafe durante el ejercicio 2024). La plusvalia acumulada a 31 de
diciembre de 2025 es de 3.324.836,77 euros, de los cuales 3.324.836,77 euros imputados en el
patrimonio neto (5.088.367,15 euros imputados en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).

Trustshare

Durante el 2025 se ha liquidado la compafia, ademas no ha habido movimiento en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” (en 2024 se realizé la liquidacion de la inversién por el que se recibid un
importe total de 286.790,16 euros y un “Escrow” pendiente de cobro). La minusvalia acumulada a 31
de diciembre de 2025 es de 1.915.139,01 euros imputados en pérdidas y ganancias (1.915.139,01
euros imputados en pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2024).

Weecover
En el 2025, el valor de la participacion ha disminuido en 7.877,57 euros en el epigrafe

“Plusvalia/Minusvalia”, derivado de la actualizacion de la estructura de capital (incrementd en
788.080,86 euros durante el ejercicio 2024). La plusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es
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de 780.203,29 euros, de los cuales 780.203,29 euros imputados en el patrimonio neto. (788.080,86
euros imputados en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).

Climedo

Durante el 2025 se ha dejado de ser accionistas de esta compafia, ademas en el valor de la
participacion no ha habido cambios en el epigrafe “Plusvalia/Minusvalia” (disminuyé en 2.119.782,99
euros en el epigrafe durante el 2024). La minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de
4.239.508,90 euros, imputados en pérdidas y ganancias (4.239.565,98 euros imputados en pérdidas
y ganancias a 31 de diciembre de 2024).

Trustworks (Querylayer)

Durante el 2025 ha habido una nueva ronda que ha supuesto el incremento de coste en 441.042,16
euros y, adicionalmente, ha supuesto un incremento de 612.333,55 euros en el epigrafe de
“Plusvalia/Minusvalia” (no hubo cambios en el epigrafe de “Plusvalia/Minusvalia” durante el ejercicio
2024). La plusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 216.834,80 euros, de los cuales
216.834,80 euros imputados en el patrimonio neto (395.498,75 euros de minusvalia acumulada en
el ejercicio 2024).

Hullabalook

Durante el 2025 el valor de la participacién ha disminuido en 53.419,84 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” derivado de ajustes por tipo de cambio (disminuyé en 1.999.370,42 euros en
el epigrafe durante el 2024). La minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 3.269.869,81
euros imputados en pérdidas y ganancias (3.216.449,97 imputados en pérdidas y ganancias a 31 de
diciembre de 2024).

Loyal Guru

Durante el 2025 el valor de la participacion ha incrementado en 1.079.841,20 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” derivado de ajustes al valor razonable de la propia compafia (en 2024 en el
valor de la participacion no hubo cambios en el epigrafe de “Plusvalia/Minusvalia”. La participada se
encontraba valorada a coste). La plusvalia acumulado a 31 de diciembre de 2025 es de 1.079.841,20
euros, de los cuales 1.079.841,20 euros imputados en el patrimonio neto (en 2024 no existia
plusvalia/minusvalia acumulada).

YZR

Durante el 2025 en el valor de la participacién no ha habido cambios en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” (disminuy6 en 1.695.680,33 euros en el mismo epigrafe derivado del deterioro
durante el ejercicio 2024). La minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 3.391.360,67
euros imputados en pérdidas y ganancias (3.391.360,67 euros, imputados en pérdidas y ganancias
a 31 de diciembre de 2024).

Tangany

Durante el 2025 ha habido una nueva ronda que ha supuesto el incremento de coste en 1.210.927,20
euros Yy, adicionalmente, una disminucion de 70.229.72 euros en el epigrafe “Plusvalia/Minusvalia”
derivado de la actualizacion de la estructura de capital (incrementd en 2.785.702,27 euros en el
epigrafe durante el 2024). La plusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 2.715.472,55
euros, de los cuales 2.715.472,55 euros imputados en el patrimonio neto (2.785.702,27 euros
imputados en patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).
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ConnectEarth (Datia)

Durante el ejercicio 2025, una conversion del préstamo ha supuesto el incremento de coste en
635.841,39 euros.

Asimismo, con fecha 19 de septiembre de 2025, se ha realizado una permuta comercial de la
inversién mantenida en Datia, previamente valorada en 1.684.978,68 euros. Como contraprestacion,
se ha recibido acciones de ConnectEarth.

Como consecuencia de esta operacion, el valor de la participacion ha aumentado en 1.057.326,93
euros durante el gjercicio 2025. De dicho importe, 561.659,56 euros corresponden a la reversion del
deterioro, registrada en la cuenta de pérdidas y ganancias, y 456.645,88 euros a un incremento
adicional imputado directamente al patrimonio neto.

Por el contrario, en el ejercicio 2024, este epigrafe disminuyé en 561.659,56 euros como
consecuencia del deterioro registrado en dicho ejercicio.

La plusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 asciende a 495.667,36 euros, de los cuales
456.645,88 euros imputados en el patrimonio neto. A 31 de diciembre de 2024, la minusvalia
ascendia a 561.659,56 euros, imputado en pérdidas y ganancias.

Stockagile

Durante el 2025 el valor de la participacién ha disminuido en 62.340,17 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” derivado de ajustes al valor razonable de la propia compafiia (disminuyd en
434.842,59 euros en el mismo epigrafe derivado del deterioro durante el ejercicio 2024). La
minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 497.182,76 euros imputados en pérdidas y
ganancias (434.842,59 euros, imputados en pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2024).

Spotted Zebra

Durante el 2025 el valor de la participacién ha disminuido en 234.029,10 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” derivado de la aplicacion de tipo de cambio (incrementé en 215.772,82 euros
en el mismo epigrafe durante el ejercicio 2024). La minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025
es de 61.264,45 euros imputados en pérdidas y ganancias (172.764,65 euros, imputados en el
patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).

Last.app

Durante el 2025 el valor de la participacién ha incrementado en 480.202,10 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” derivado de ajustes al valor razonable de la propia compafia (en 2024 en el
valor de la participaciéon no hubo cambios en el epigrafe de “Plusvalia/Minusvalia”. La participada se
encontraba valorada a coste). La plusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 480.202,10
euros, de los cuales 480.202,10 euros imputados en el patrimonio neto (en 2024 no existia
plusvalia/minusvalia acumulada).

ESProfiler

Durante el 2025 el valor de la participacién ha disminuido en 111.620,89 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia”, derivado de la aplicacion del tipo de cambio (incrementé en 63.211,63 euros
en el mismo epigrafe durante el ejercicio 2024). La minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025
es de 48.409,26 euros, de los cuales 48.409,26 imputados en el patrimonio neto (63.211,63 euros,
imputados en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).
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Danelfin

Durante el 2025 el valor de la participacion ha incrementado en 43.489,08 euros en el epigrafe de
“Plusvalia/Minusvalia”, derivado de la actualizacion de la estructura de capital (en 2024 en el valor
de la participacion no hubo cambios en el epigrafe de “Plusvalia/Minusvalia”). La plusvalia
acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 43.489,08 euros, de los cuales 43.489,08 euros
imputados en el patrimonio neto (en 2024 no existia plusvalia/minusvalia acumulada).

Wegrow

Durante el 2025 el valor de la participacion no ha visto cambios en el epigrafe de
“Plusvalia/Minusvalia” (en 2024 se incrementé el coste en 3.857.324,63 euros). No existe
plusvalia/minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 (en 2024 no existia plusvalia/minusvalia
acumulada)

Acai

Durante el 2025 el valor la participacion ha disminuido en 236.305,59 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” derivado de la aplicacion del tipo de cambio (increment6 en 122.588,03 euros
en el mismo epigrafe durante el ejercicio 2024). La minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025
es de 113.747,56 euros, de los cuales 113.747,56 euros imputados en el patrimonio neto (122.558,03
euros, imputados en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).

Netbird

Durante el 2025 ha habido una nueva ronda que ha supuesto el incremento de valor en 873.892,32
euros y, adicionalmente, un incremento de 1.301.635,45 euros en el epigrafe “Plusvalia/Minusvalia”
derivado de ajustes al valor razonable de la propia compafiia (incrementé en 363.930,27 euros en el
mismo epigrafe durante el ejercicio 2024). La plusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de
1.665.565,73 euros, de los cuales 1.665.565,73 euros imputados en el patrimonio neto (363.930,27
euros, imputados en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).

Unravel Technologies

Durante el 2025 el valor ha incrementado en 630.858,71 euros en el epigrafe “Plusvalia/Minusvalia”,
derivado negativamente de la aplicacién de tipo de cambio en 588.858,94 euros y derivado de ajustes
al valor razonable de la propia compafia en 1.219.717,65 euros (increment6 el coste en 3.871.180,45
euros e incrementd su valor en 5.030,41 euros en el mismo epigrafe durante el ejercicio 2024). La
plusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 635.889,12 euros, de los cuales 635.889,12
euros imputados en el patrimonio neto (5.030,41 euros, imputados en el patrimonio neto a 31 de
diciembre de 2024).

Zelt

Durante el 2025 el valor ha disminuido en 193.329,39 euros en el epigrafe “Plusvalia/Minusvalia”
derivado de la aplicacion de tipo de cambio (incrementd su coste en 3.899.948,84 euros durante el
ejercicio 2024). La minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 207.989,82 euros, de
los cuales 207.989,82 euros imputados en el patrimonio neto (14.660,43 euros, imputados en el
patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).

Neurolabs
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Durante el 2025 ha habido una nueva inversion que ha supuesto el incremento de valor en
4.480.171,41 euros y, adicionalmente, una disminucion de 240.797,65 euros derivado de la
aplicacioén de tipo de cambio. La minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 240.797,65
euros, de los cuales 240.797,65 euros imputados en el patrimonio neto (en 2024 no existia
plusvalia/minusvalia).

Universal Quantum

Durante el 2025 el valor de la participacion ha incrementado en 1.005.680,25 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia”, derivado de una valoracién del “Termsheet” de una ronda en 1,094.025,45
euros y derivado negativamente de la aplicacién de tipo de cambio en 88.345,20 euros (incrementé
en 51.861,18 euros en el mismo epigrafe durante el ejercicio 2024). La plusvalia acumulada a 31 de
diciembre de 2025 es de 1.885.866,96 euros, de los cuales 1.894.233,86 euros imputados en el
patrimonio neto (880.186,71 euros de los cuales 888.553,61 euros imputados en el patrimonio neto
a 31 de diciembre de 2024).

Lupovis

Durante el 2025 el valor de la participaciéon ha aumentado en 236.019,03 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia”, derivado de una variacion del valor razonable de la compadia por los que se
ha procedido a revertir el deterioro acumulado en el ejercicio anterior por importe de 123.735,12
euros y un incremento adicional imputado contra patrimonio por importe de 112.283,91 euros. La
plusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 112.283,91 euros, de los cuales 112.293,91
euros imputados en el patrimonio neto (minusvalia acumulada de 123,735.12 euros, imputados en
pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2024).

Boxy

Durante el 2025 ha habido una venta de activos y distribucion de socios que ha supuesto una
disminucién del coste en 92.847,46 euros y, adicionalmente, una disminucion de 18.721,06 euros en
el epigrafe “Plusvalia/Minusvalia” derivado de la aplicacién del tipo de cambio (disminuy6 en
76,732.64 euros derivado del deterioro durante el ejercicio 2024). La minusvalia acumulada a 31 de
diciembre de 2025 es de 95.453,70 euros imputados en pérdidas y ganancias (76,732.64 euros,
imputados en pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2024).

Net Al

Durante el 2025 el valor de la participacién ha disminuido en 66.497,78 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” derivado de un deterioro de 61.096,91 euros y derivado de la aplicacién del
tipo de cambio en 5.400,86 euros (disminuy6é en 54.627,27 euros durante el ejercicio 2024). La
minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 184.193,97 euros, imputados en pérdidas y
ganancias (117.696,19 euros, imputados en pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de 2024).

Napptive

Durante el 2025 el valor de la participacion no ha visto cambios en el epigrafe de
“Plusvalia/Minusvalia”. La minusvalia acumulada es de 127.170,41 euros imputados a pérdidas y
ganancias a 31 de diciembre de 2025 (127.170,41 euros, imputados en pérdidas y ganancias a 31
de diciembre de 2024).

Mistho
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Durante el 2025 el valor de la participacion no ha visto cambios en el epigrafe de
“Plusvalia/Minusvalia” (disminuyé en 127.088,84 euros derivado del deterioro durante el ejercicio
2024). La minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 127.088,84 euros, imputados en
pérdidas y ganancias (127.088,84 euros, imputados en pérdidas y ganancias a 31 de diciembre de
2024).

Xonai

Durante el 2025 el valor de la participacién ha disminuido en 337.354,31 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia” derivado de un deterioro en 329.299,17 euros y derivado de la aplicacion de
tipo de cambio en 8.055,14 euros (incrementd en 22.457,70 euros en el mismo epigrafe durante el
ejercicio 2024). La minusvalia acumulada a 31 de diciembre de 2025 es de 103.384,42 euros,
imputados en pérdidas y ganancias (plusvalia de 233.969,88 euros de los cuales 250.416,07 euros
imputados en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).

Mindflow

Durante el 2025 el valor de la participacion ha disminuido en 69.749,67 euros en el epigrafe de
“Plusvalia/Minusvalia” derivado de un deterioro aplicado (en 2024 en el valor de la participacién no
hubo cambios en el epigrafe de “Plusvalia/Minusvalia”). La minusvalia acumulada a 31 de diciembre
de 2025 es de 31.794,98 euros imputados en pérdidas y ganancias (plusvalia de 37.954,69 euros,
imputados en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2024).

Gestion de riesgos

La Sociedad Gestora del Fondo toma sus decisiones de inversion y de concesion de créditos o
préstamos atendiendo al analisis del plan de negocio futuro de la entidad participada. En esta misma
Nota se indican las inversiones y sus aspectos especificos. Asimismo, el Fondo esta sujeto a los
coeficientes de inversion y limites de concentracion que se detallan posteriormente.

El Fondo tiene riesgos por instrumentos financieros con monedas diferentes al euro. El riesgo de tipo
de cambio asociado es significativo al cierre del ejercicio 2025 y corresponde a inversiones en
moneda extranjera en participadas de acuerdo a lo establecido en su objeto social y a la politica de
inversion establecida en sus estatutos sociales, por lo que el Fondo realiza las gestiones oportunas
para mitigar el riesgo de tipo de cambio.

Coeficientes de inversién y concentracion

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, 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; y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. A 31 de diciembre de
2025, el Fondo cumplia el mencionado limite.

Segun el articulo 16.2 de la Ley 22/2014, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, el Fondo no podra invertir mas del 25% de su activo en una misma
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empresa, en el momento de la inversion, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo
grupo de sociedades. A 31 de diciembre de 2025, el Fondo cumplia el mencionado limite.

Asimismo, de acuerdo al Reglamento del Fondo, éste no podra invertir mas de un 10% de los
compromisos totales en una misma sociedad participada y sus filiales, salvo que lo apruebe el
Advisory Committee, en cuyo caso podra ascender hasta el 15%. A 31 de diciembre de 2025, el
Fondo cumplia el mencionado limite.

6. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS QUIVALENTES

A 31 de diciembre de 2025, la composicion del saldo de este epigrafe del balance de situacion era
la siguiente:

Euros 2025 2024

Cuentas corrientes:

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 2.458.273,37 7.309.903,50
2.458.273,37 7.309.903,50

Moneda:

En euros 2.458.273,37 7.309.903,50

En moneda extranjera - -
2.458.273,37 7.309.903,50

Los saldos depositados en cuentas corrientes devengan un tipo de interés anual de mercado.

7. PERIODIFICACIONES

A 31 de diciembre de 2025 el importe por gastos anticipados corresponde a un importe total de
12.117,32 euros (9.982,44 euros a 31 de diciembre de 2024).
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8. INVERSIONES FINANCIERAS A CORTO PLAZO

La composicion de este epigrafe del balance atendiendo a su clasificacion, a su naturaleza y a su
moneda de contratacion, a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

Euros
2025 2024

Clasificacion:
Préstamos y partidas a cobrar 6.678.270,57 4.562.448,26
Activos financieros mantenidos para negociar - -
Activos financieros disponibles para la venta - -

6.678.270,57 4.562.448,26
Naturaleza:
Instrumentos de patrimonio
De los que cotizados - -
De los que no cotizados - -
Préstamos y créditos a empresas 3.409.702,52 4.266.973,16
Valores representativos de deuda 3.268.568,05 285.441,04
Derivados - -
Otros activos financieros - 10.034,06

6.678.270,57 4.562.448,26
Moneda:
En euros 1.416.142,41 3.198.755,41
En moneda extranjera 5.262.128,16 1.363.692,85

6.678.270,57 4.562.448,26
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2025
Tipo . Intereses
Sociedad Fzg:fr:g Capital intedrz Intereses cTr’:tI::'L; capitlg;i’; :Ltz Devengados
s en 2025
Cledara 09/07/2024 1.165.879,90 5% 85.125,20 1.251.005,10 - 56.888,98
Appfollow’ 19/04/2023 810.311,61 10% 178.712,55 - 989.024,16 24.464,51
Kubermatic 27/04/2023 704.464,61 5% 93.886,19 798.350,80 - 35.183,22
Gophr' 23/02/2024 330.259,15 8% 48.787,87 - 379.047,02 25.249,48
CO””e("SEt"i‘:)'} 11/12/2024 635.841,39 8% 39.021,50 - 674.862,89 36.234,25
Stockagile 27/12/2024 169.557,70 5% 8.570,79 178.128,49 - 8.477,88
LoyalGuru 10/03/2025 169.557,70 6% 8.222,39 177.780,09 8.222,39
Danelfin? 02/05/2025 254.336,55 5% 7.546,48 261.883,03 7.546,48
Treblle 20/08/2025 721.522,14 8% 21.032,85 742.555,00 21.032,85
4.961.730,75 490.905,83 3.409.702,51 2.042.934,07 223.300,05

2024
Tipo . Intereses
Sociedad Fiz:fr:g Capital inte?'z Intereses CTE::::L; capitlg;iz Z:‘tz Devengados
s en 2024
Cledara 09/07/2024 1.226.931,3 5% 28.236 1.255.168 - 28.236
Appfollow 19/04/2023 913.970 10% 154.248 1.068.218 - 95.392
Kubermatic 27/04/2023 704.465 5% 58.703 763.168 - 35.280
Gophr 23/02/2024 347.553 8% 23.538 371.092 - 23.538
Weecover' 26/03/2024 169.558 6% 6.104 1.050 173.928,08 6.104
Datia 11/12/2024 635.841 8% 2.787 638.629 - 2.787
Stockagile 27/12/2024 169.558 5% 93 169.651 - 93
Netbird' 26/12/2022 240.672 0% - - 240.671,55 -
4.408.547,12 273.709,86 4.266.973,16 414.599,63 191.430,55

"Corresponden a préstamos capitalizados (Ver nota 5)

2La fecha indicada corresponde al primer préstamo convertible que suscribio la participada, adicional a este la participada mantuvo
otro préstamo durante el afio 2025

Valores representativos de deuda

En este epigrafe se registran los SAFE (Simple Agreement for Future Equity). Este tipo de
inversiones se basan en un acuerdo entre un inversor y una empresa que entrega opciones sobre
acciones sin tener que determinar un valor especifico por accién. El inversor recibe un contrato
de opciodn de suscripcion de acciones que se convertira cuando se realice una inversion que fije
una valoracion o en un evento de liquidacion.

También se registr6 un ASA (Advanced Subscription Agreement). En este un inversor se
compromete a comprar acciones de una empresa y proporciona financiacion de capital, pero las
acciones no se emiten inmediatamente. La ventaja para el inversor del ASA es que cuando la
empresa entra en su primera ronda de financiacion de capital, las acciones emitidas al inversor
del ASA normalmente tendran un descuento respecto a las emitidas a los inversores de la ronda
de capital inicial.
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Trackingplan

Con fecha 29 de julio de 2021, el Fondo adquirié un SAFE por importe de 127.083,38 euros
(148.974,00 ddlares). A 31 de diciembre de 2025, el SAFE esta valorado a 96.051,93 euros
(144.846,81 euros a 31 de diciembre de 2024).

El Fondo tiene registradas en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Diferencias de cambio de inversiones financieras”
pérdida en cambio netas por importe de 31.031,45 euros, derivadas de la aplicacion del tipo de
cambio, al ser una inversion en moneda extranjera.

Evidently Al

Con fecha 9 de septiembre de 2021, el Fondo adquirié un SAFE por importe de 246.937,19 euros
(289.581,00 dolares). A 31 de diciembre de 2025, el SAFE esta valorado en 124.309,23 euros
(140.594,23 euros a 31 de diciembre de 2024).

Durante el ejercicio 2025, el Fondo ha registrado en el epigrafe “Resultados y variaciones del
valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Diferencias de cambio de
inversiones financieras” pérdidas en cambio netas por importe de 122.627,96 euros, derivadas
del deterioro, tras determinar que las expectativas en cuanto a crecimiento y rendimientos no han
sido las esperadas (106.342,96 euros, derivadas de la aplicacion del tipo de cambio, al ser una
inversién en moneda extranjera a 31 de diciembre de 2024).

Universal Quantum

Con fecha 22 de abril de 2025, el Fondo adquirié un SAFE por importe de 2.472.559,27 euros
(2.123.409,44 libras). A 31 de diciembre de 2025, el SAFE esta valorado a 3.048.206,89 euros.

Durante el ejercicio 2025, el Fondo ha registrado en el epigrafe “Resultados y variaciones del
valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Diferencias de cambio de
inversiones financieras” una pérdida en cambio netas por importe de 49.017,11 euros.

Posteriormente, el valor ha incrementado en 624.664,74 euros en el epigrafe
“Plusvalia/Minusvalia”, derivado del valor razonable de la compaiia.

Mindflow

Con fecha 4 de mayo de 2022, el Fondo adquirié un SAFE por importe de 127.168,28 euros.
Durante el 2024 el SAFE se capitalizd y se contabilizé como una inversién (Ver nota 5).
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9. DEUDORES

La composicion del saldo de este epigrafe del activo del balance a 31 de diciembre de 2025,
atendiendo a la clasificacion y naturaleza se indica a continuacion:

Euros Euros
2025 2024
Clasificacion:
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 27.695,31 134.445,81
27.695,31 134.445,81
Naturaleza:
Clientes por ventas y prestacion de servicios 828,41 -
Deudores varios - -
Otros créditos con las Administraciones Publicas 26.821,89 134.400,80
Participes por desembolsos exigidos 45,01 45,01
27.695,31 134.445,81

10. PARTICIPES

Al 31 de diciembre de 2025, el patrimonio del Fondo esta representado por 213.269,20
participaciones de Clase A y 12.936.944,51 participaciones de Clase B representadas por
certificados nominativos de 10 euros de valor de emisién cada uno, totalmente suscritas y
desembolsadas y 1,94 participacién de Clase C.

Estas participaciones confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho
patrimonio, siendo el valor liquidativo de cada participacion la parte alicuota del patrimonio del
Fondo. A 31 de diciembre de 2025, las aportaciones de los participes del Fondo son de
137.627.136,85 (129.531.423,10 euros en el ejercicio 2024).

Durante el ejercicio 2025, el fondo realiz6 un “capital call”, el 13 de marzo del 2025 por un importe
de 8.095.713,91 euros.

A 31 de diciembre de 2025, el patrimonio total comprometido en el fondo asciende a
161.914.278,80 (161.914.278,79 euros durante el 2024). A dicha fecha 31 de diciembre de 2025,
el patrimonio comprometido que aun no habia sido exigido a los participes asciende a
24.287.141,95 (32.382.855,66 euros durante el 2024) y se encuentra recogido en el epigrafe
“Ofras cuentas de orden — Patrimonio comprometido no exigido” del balance adjunto.

Sociedad Titulos Porcentaje de participacion
British Patient Capital Limited | 1.700.000,00 12,35%
Fond-ICO Global 1.572.881,57 11.43%
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Ajustes por valoracion

El desglose y naturaleza de los otros ajustes por cambio de valor, netos del efecto fiscal, es el

siguiente:

2025

2024

Activos disponibles para la venta (Nota 5 y 8)
Operaciones de cobertura
Otros ajustes por cambios de valor

36.287.982,39

24.559.288,91

36.287.982,39

24.559.288,91

11.

ACREEDORES Y CUENTAS A PAGAR

La composicion de los saldos de este epigrafe del pasivo del
clasificacion y naturaleza, se indica a continuacion:

balance, atendiendo a la

Euros 2025 2024

Clasificacion:

Débitos y partidas a pagar 107.427,36 | 125.823,57
107.427,36 | 125.823,57

Naturaleza:

Proveedores, empresas del grupo y 31553 61 88.371.79

asociadas (Nota 16) e B

Acreedores varios 75.849,13 37.368,63

Administraciones Publicas 24,62 83,15
107.427,36 | 125.823,57

12. OTROS PASIVOS CORRIENTES

La composicion de los saldos de este epigrafe del pasivo

clasificacion y naturaleza, se indica a continuacion:

del

balance, atendiendo a la

Euros

2025

2024

Clasificacion:
Deudas a corto plazo

Naturaleza:
Otros pasivos financieros

0,01

0,01

0,01

0,01

13. GASTOS E INGRESOS

131 Otros resultados de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracién del Fondo estan encomendadas a la
Sociedad Gestora. Por este servicio el Fondo paga una comision, cuyo importe devengado
durante el ejercicio 2025 ha ascendido a 1.867.916 euros (3.804.986 euros durante el ejercicio
2024), que se recoge en el saldo del epigrafe “Otros resultados de explotacion — Comisiones
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satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (Nota 16), correspondiente a la comisién de
gestion, equivalente al 2,00% anual del coste del portafolio durante el periodo de desinversion.

13.2 Otros gastos de explotacién

El saldo del epigrafe “Otros gastos de explotaciéon” de la cuenta de pérdidas y ganancias de los

ejercicios 2025 y 2024 corresponde a los siguientes gastos:

Euros 2025 2024
Servicios profesionales independientes 123.265,01 84.202,79
Otros tributos 4.226,41 1.693,28
Prima de seguros 18.637,69 18.869,17
Gastos por depositario bancario 49.227,00 41.533,19
Otros servicios 16.630,45 58.175,88
Total 211.986,56 204.474,31

Durante el ejercicio 2025 y 2024, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas
y a otros servicios prestados por el auditor han sido los siguientes:

Descripcion

Euros

Servicios prestados por el auditor de
cuentas y por empresas vinculadas

2025 2024
Servicios de Auditoria 24.500,00 23.000,00
Total servicios de Auditoria y Relacionados 24.500,00 23.000,00

Otros Servicios

Total Servicios Profesionales

14. SITUACION FISCAL

141  Conciliacion del resultado contable y de la base imponible fiscal

A continuacion, se presenta la conciliacién entre el resultado contable del ejercicio 2025 con la
base imponible del Impuesto de Sociedades, asi como el calculo del gasto por impuesto del

ejercicio:
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Euros Euros
2024
Resultado del ejercicio antes de impuestos 1.165.693,62 (9.923.673,23)
Diferencias permanentes:
Aumentos 1.608.561,83 7.407.180,73
Disminuciones (4.744.502,93) (2.676.541,66)
Diferencias temporarias:
Aumentos - -
Disminuciones - -
Bases imponibles negativas compensadas - -
Base imponible (1.970.247,48) (5.193.034,16)

Las diferencias permanentes del ejercicio corresponden principalmente a las pérdidas por
deterioro y pérdidas fiscales deducibles por liquidacion registradas en el 2025.

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios era del 25% (Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo,
surjan pasivos adicionales de importancia.

14.2 Calculo del gasto por impuesto sobre beneficios

A continuacion, se desglosa el célculo del gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio 2025:

Euros Euros
2025 2024
Base imponible fiscal antes de compensacion (1.970.247,48) (5.193.034,16)

Gastol/(Ingreso) total en cuenta de pérdidas y ganancias
por Impuesto sobre beneficios

Con la entrada en vigor, con fecha 1 enero de 2015, de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, se
elimina la limitacion temporal para la aplicacion de bases imponibles negativas (antes fijada en
18 afios), si bien se introduce una limitacién cuantitativa del 70% de la base imponible previa a
su compensacion, admitiéndose, en todo caso, un millén de euros (véase Nota 3.8).

Conforme a la declaracion del Impuesto sobre sociedades prevista del ejercicio 2025 a
presentar en 2026, el Fondo dispone de la siguiente base imponible negativa a compensar
contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afo de origen Euros
2020 2.735.764,85
2021 5.460.988,00
2022 4.145.386,08
2023 3.464.770,74
2024 5.193.034,16
2025 1.970.247,48

TOTAL 22.970.191,31
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15. RETRIBUCION Y OTRAS PRESTACIONES AL ORGANO DE ADMINISTRACION

Durante el ejercicio iniciado el 1 de enero de 2025 no se han pagado sueldos, dietas ni
remuneraciones por otros conceptos a los Administradores. A 31 de diciembre de 2025, no
existen préstamos, créditos, anticipos ni obligaciones en materia de pensiones y seguros de vida,
ni otros compromisos por avales o garantias con los miembros, anteriores o actuales, a los
Administradores.

El importe satisfecho durante el ejercicio 2025 por la prima de seguro de responsabilidad civil de
los Administradores y la alta direccién por dafios ocasionados por actos u omisiones, asciende a
18.637,69 euros (18.869,17 euros durante el 2024).

16. SALDOS Y TRANSACCIONES CON VINCULADAS

Adicionalmente a los saldos y transacciones realizadas con participadas que se detallan en la
Nota 5, los saldos al 31 de diciembre de 2025 y las transacciones realizadas durante el ejercicio
terminado en dicha fecha con las partes vinculadas han sido:

Euros 2025 2024

Saldos acreedores:

Nauta Capital VC Partners, S.G.E.I.C., S.A. (Nota 11) (31.553,61) (88.371,79)

Saldos deudores:

Compromisos de capital pendientes de cobro (Nota 9) 45,01 45,01

(31.508,60) (88.326,78)

Gastos:

Nauta Capital VC Partners, S.G.E.I.C., S.A. (Nota 13) (1.867.915,60) (3.804.985,56)
(1.867.915,60) (3.804.985,56)

17. HECHOS POSTERIORES

El 18 de marzo de 2026 se ha solicitado un capital call por un 2% de los compromisos totales del
fondo.

El 16 de abril de 2026 Nhost ha cerrado financiacién mediante SAFE y préstamos convertibles
en la que Nauta ha invertido 211.947,13€.

Con posterioridad al cierre del ejercicio, se ha producido una intensificacion del conflicto bélico
en Oriente Medio, lo que estd generando un elevado nivel de incertidumbre tanto a nivel
geopolitico como en la economia internacional y en los mercados financieros, energéticos y de
materias primas. En ultima instancia, las consecuencias para la economia, en general, y para las
operaciones de la Sociedad, en particular, van a depender en gran medida de la evolucién y
extension del conflicto, asi como de la capacidad de reaccién y adaptacion de los diferentes
gobiernos y agentes econdmicos.

En este contexto, los administradores han realizado una evaluacion preliminar de la situacion,
estimando que la Sociedad no se vera afectada de forma significativa en el corto plazo. No
obstante, dada la naturaleza imprevisible de la evolucién del conflicto, no puede descartarse que,
en funcién de su desarrollo futuro, se puedan generar impactos indirectos sobre la actividad de
la Sociedad.

Los administradores seguiran evaluando y monitorizando los potenciales impactos.
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A parte de lo mencionado, no existen acontecimientos posteriores adicionales al cierre del ejercicio de los que puedan derivarse efectos significativos
para la sociedad y que puedan condicionar la informacién contenida en las cuentas anuales del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2025.

ANEXO |

Detalle de inversiones a 31 de diciembre de 2025

%
Entidad Domicilio Actividad (Castellano) Actividad (Inglés) Participacion Empleados
(FD)
NumberEight es una plataforma de inteligencia
Bankside 300 contextual que potencia el contenido con contexto. El NumberEight is a contextual intelligence platform that
Peachman Wa’ uso de sus SDKs (kits de desarrollo de software) en el powers content with context. NumberEight's on-device
NumberEight Norfolk NR7 0L)Fg dispositivo y su panel online permiten a los clientes SDKs and online dashboard work together to enable 20,49% 8
h . * | ofrecer experiencias hiper personalizadas a través de customers to deliver hyper-personalised experiences
United Kingdom . " L . N ) . . e
dispositivos moviles sin comprometer la privacidad de across mobile devices, while not compromising the
los usuarios. user’s privacy.
HappySlgpaIs es una plgtaforma de gestion de la HappySignals is an Employee Experience Management
experiencia y satisfaccion de los empleados en el uso : o
. o platform for IT that makes experience data visible,
de las TI, haciendo que los datos sean visibles, ) .
. . understandable, and connected to operational data in IT,
comprensibles y conectados a las operaciones de las ; ) .
. . enabling enterprises to change their culture to be more
Aurorankatu 11 A 1, | empresas. Permite que éstas desarrollen una cultura h
. S ., . open, outcome-focused, and data-driven. o
HappySignals | FI-00100, Helsinki, | mas abierta, enfocada a los resultados y basadas en . . ) S 16,96% 44
. . AN . Established in 2014 and based in Helsinki, Finland,
Finland datos. Fue establecida en 2014 en Helsinki (Finlandia) y H Signals di h . f 2
cuenta con una base de experiencias de mas de 2 appysignals discovers the experiences or over
; ! ; million employees in 130 countries. Its customers have
millones de empleados en 130 paises. Sus clientes han been able to make emplovees hanpier and increase
mejorado la satisfaccion de sus empleados, asi como su roductivity by 26% onpavyera e pp
productividad en un 26% de media. P y oy ° 9e.
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AppFollow desarrolla una plataforma de monitorizacion
de aplicaciones, optimizacion de tiendas de aplicaciones | AppFollow develops an app monitoring, app store
AopFollow Pelimannintie 21 | | moéviles y soporte a clientes. Permite a los usuarios optimization, and customer support platform that allows 19 64% 70
pp 82, Finland, Helsinki | administrar los datos de sus aplicaciones, aumentando | users to manage their app's data, increase conversion e
tasas de conversion, la lealtad del usuario y mejorar la rate, improve store rankings and user loyalty.
clasificacion en las tiendas de apps.
Cledara provides an all in one SaaS platform to
Cledara ofrece una plataforma SaaS todo en uno para g,
) . . efficiently manage SaaS
gestionar de forma eficiente las suscripciones SaaS, subscriotions. including discove urchase approval
3rd Floor 86-90 Paul | incluyendo descubrimiento, aprobacién de compra, P ’ 9 v, P PP ’
Cledara Street, London control para gestores, cumplimiento con normativa y management . ) . 16,17% 40
’ ! . L L control, compliance and cancellation The solution grants ’
England, EC2A 4NE | cancelaciones. La solucion ofrece control y visibilidad de control and
todo el software comprado y usado a través de toda la s
e visibility of all the software purchased and used across
organizacion. e
the organisation.
Gophr ha invertido cinco afios en construir una red
inteligente que recolecta informacién detallada sobre Gophr has spent five years building an intelligent
clientes, transportistas, lugares y mercancias. Su red network that collects in-depth information on customers,
reduce los costes de operacioén, un gran tema para couriers, locations, and consignments. Its network
1-4 Pope Street, operadores de reparto, autmoatizando tareas de reduces operational costs, a huge issue for the delivery
Gophr London, England, | empresa transportista que normalmente realizan operators, by automating courier company tasks usually 21,82% 34
SE1 3PR humanos. El objetivo es proporcionar experiencias de undertaken by humans. The goal is to provide industry-
reparto lideres en la industria para los clientes, y leading delivery experiences for customers, and optimal
soluciones dptimas de trabajo para los transportistas, working solutions for couriers, all whilst building the most
todo mientras construyen la red de reparto el mismo dia | advanced same-day delivery network in the world.
mas avanzada del mundo.
Nhost proporciona a los desarrolladores toda la
infraestructura necesaria para operar sus aplicaciones Nhost provides developers with all necessary
web o mdviles, incluyendo hosting en la nube, base de infrastructure to run their web or mobile applications,
SPENNARSLINGAN . o - . : h o
datos, almacenamiento y la autenticacion. La compafia | including hosting, database, storage and authentication. o
Nhost 20, 155 93 Nykvarn, . o ) 14,61% 4
- ha construido y empaquetado componentes de cédigo The company has built and packaged open source
Stockholms lan . :
abierto (open source) para ofrecer un backend-as-a- components to offer a fully functional backend-as-a-
service (BaaS) completamente funcional que se puede | service (BaaS) that can be set up in a few minutes.
configurar en pocos minutos.
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Ifeel es una solucié'n digital de t?ienestar emocional que Ifeel is an emotional well-being digital solution that
perrmte a los usuarios (consurrydores M empleados) enables users (consumers or employees) to improve
Calle Huelva 3, ?u?f éﬁ::;%sag]ir e\?i?elgtg;zv?; g:nhesrirsgéer;t:s de their mental health with self-care tools as well as chat
ifeel 28002, Madrid, i ’ y ple p 9 and video therapy with licensed psychologists. Mental 14,85% 119
; itulados. La salud mental y el bienestar emocional es ] i
Spain . health and emotional well-being is currently a very hot
actualmente un tema muy candente, dado que se esta . . i ) o
) . o topic, given that it is becoming more critical for
volviendo mas critico para las personas y las empresas individuals and the companies they work for
para las que trabajan. P Y '
Kubermatic desarrolla software empresarial que Kubermatic develops enterprise software that automates
Kubermatic GmbH | automatiza la implementacién y las operaciones de deployment and operations of Kubernetes clusters with
Willy-Brandt-Stral3e | clusteres de Kubernetes con una unica interfaz de a single management interface and API. Kubermatic’s
Kubermatic 23 administracion y una API. La plataforma de Kubermatic | platform is used by large enterprises with complex and 9,13% 52
20457 Hamburg es utilizada por empresas con infraestructuras de IT heterogeneous infrastructure footprints that search for
Germany complejas y heterogéneas que buscan soluciones para | solutions to deploy and operate large Kubernetes
implementar y operar grandes clusteres de Kubernetes. | clusters.
ggetgllfzzez:n?oplra;?:gggi %Z r:ﬁ?égggﬁgsn de APls Treblle is a real-time APl monitoring and error tracking
Lo prog € ap y platform that works across all stages of the AP lifecycle,
seguimiento de errores en tlempo real que funciona en from development to post-production support and
todas las etapas del ciclo de vida de_lag AP, desqe el upkeep. It saves developers and tech focussed teams
desarrollo hasta el soporte y mantenimiento posterior. invaluable time while simultaneously improving
Mercer & Hole, 21 | Ahorra a los desarrolladores y a los equipos observability and understanding about how all their APIs
Lombard Street, tecnolégicamente enfocados un tiempo inestimable, a la d ’ ) o
Treblle ) . e are performing and behaving across various 17,38% 20
London, England, | vez que mejora la f:apaada_d de observacion y la environments and situations. As APIs are everywhere
EC3V 9AH comprension Qe_como funcionan yse qomportan todas and the # of API calls are increasing at an exponential
sus APIs'en distintos entornos y situaciones. Como las rate (they are responsible for over 80% of the global
ﬁazlzslsstaegén;l?gaei& irfjisayuer: ?it?‘:o”ea:i:?aig;luso 8 |internet traffic today) any issues with APIs can have
eXp o huge negative downstream effects and are vital for the
(af:t_ualmente son responsables d_e mas del 80% del functioning of most services we interact with today
trafico global de Internet), cualquier problema con las )
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APIs puede desencadenar enormes efectos negativos y
son vitales para el funcionamiento de la mayoria de los
servicios con los que interactuamos hoy en dia.
Weecover ofrece una solucion plug-and-play que
perm_lte alas empresas integrar de una forma muy Weecover provides a plug-and-play solution that allows
sencilla productos de seguro, totaimente companies to embed customized insurance products
personalizados, en sus procesos de ventas, tanto en pl v into their sal both P i q
. . online como en offline. La compafiia ha desarrollado una seamiessly Into Ieir sales processes, both online an
Avinguda Diagonal S A offline. The company has developed an API-first
plataforma API que se integra facilmente con los N - ;
512 . L . platform that easily integrates with both its channel and o
Weecover procesos de los retailers y plataformas digitales (socios | : Bt . 16,84% 26
08006 Barcelona . . insurance partners’ offline and online processes,
. de canal) y de las compafias aseguradoras, ofreciendo ) Y "
Spain . L e enabling full digital insurance underwriting and on-
capacidades digitales completas de suscripcion y de . s )
- } boarding capabilities (e.g., users can buy an insurance
venta de seguros (por ejemplo, los usuarios pueden .
o .| in the checkout page of an ecommerce store or at the
comprar un seguro en la pagina de pago de un comercio oint of sale in a physical store)
electrénico, en la tienda o en el punto de venta en una p phy .
tienda fisica).
Gloundaeigh, Trustyvorks ofrec_:e una solucién de sencillo uso que Trustworks offers a no-code/low-code solution
Currow, Kerry permite a los sujetos de datos personales ejercer sus . . ) . o
Trustworks . o . empowering data subjects to exercise their rights and 16,22% 23
Killarney V93 R201 | derechos y habilita en las empresas unas operaciones 3 i .
e enable scalable PrivacyOps within companies.
Ireland de privacidad escalables.
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The Coach House Hrualiit:aaslong:(nsfitsat:sonzgzgﬁntsf?eigf r?wlsﬁoal:ggTrir?tiig: ° Hullabalook is building a platform for enterprise retailers
: |9 P I Jor ) to deliver better eCommerce front-ends and enable
90 West Hill, para sus eCommerce, facilitando una mejor descubierta . . ) o
Hullabalook L : s better product discovery and user experiences, allowing 15,25% 13
London, England, | de producto y experiencia de usuario, permitiendo ; . e e
. h S . greater functionality and flexibility for building
SW15 2UJ mayor funcionalidad y flexibilidad para construir ;
L experiences on the front end.
experiencias en el front-end.
Calle del Cobalto, | Loyal Guru ofrece una plataforma de datos de clientes Loval Guru serves an end-to-end customer data platform
54, 08907, completa para que minoristas puedan obtener val piatl o
Loyal Guru Hospitalet de conocimiento de sus clientes v capacidad de marketin for retailers to enable customer knowledge and omni- 12,54% 65
P : y cap 9 | channel marketing capabilities.
Llobregat omni-canal.
YZR ha creado una plataforma no-code y plug-and-play | YZR has created a no-code, plug-and-play, data
12 Rue du Helder, | de preparacion de datos que hace que sea mas facil, preparation platform that makes it easier, better, and o
YZR . ! e . . 8,98% 6
75009 Paris mejor y mas rapido normalizar y preparar datos para su | faster to normalise and prepare data for downstream
ingestion en procesos posteriores. ingestion.
Brienner Stralle 53 . . .
Tangany 80333 Munich Tang%rjy(;:‘s un_provee_,dor dgf_una plataforma para la Tanga;ljny |fs a provider of a white-label platform for 12.11% 49
Germany custodia de activos criptograficos. custody of crypto assets.
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D:;'ti;i lg;aa%?il\tifsorng ﬁn%?]ti?)sa%ltjsrr?:tri?anresﬁ Datia is a data platform that enables asset and wealth
Connectearth | 86-90 Paul Street, 9 | ded EyS% ) . . managers to automate ESG Data collection, 9.03° 20
(Datia) 3rd Floor, London recolecta de .atos ; mteraccpqes con companias engagements with portfolio companies and reporting to 03%
’ de su portafolio y reporting para facilmente generar ) A
. . oo easily generate regulatory and sustainability reports.
informes regulatorios y de sostenibilidad.
G.V. Corts StockAgile ofrece una solucién SaaS todo en uno para StockAgile offers an all-in-one SaaS solution to manage,
Catalanes, 608, gestionar, optimizar y automatizar todas las operaciones | optimize and automate all the operations of small
Stockagile planta 6, puerta C, | de pequefios minoristas y mayoristas de una manera retailers and wholesalers in an agile manner, including 17,33% 15
08007 Barcelona, | agil, incluyendo gestion de inventario, logistica, compras | inventory management, fulfilment, procurement, and
Espafa y ventas online. online sales.
Spotted Zebra es un proveedor de una plataforma unica | Spotted Zebra is a provider of a unique skills-based
de gestion de personal basada en competencias. Esta workforce management platform. This platform enables
20-22 Wenlock . o - ) o . .
Spotted plataforma permite a las organizaciones de gran tamafio | the world's largest organizations to strategically align o
Road, London, ; s - M S - . h " 12,72% 36
Zebra England. N1 7GU alinear estratégicamente las habilidades individuales individual skills with available opportunities throughout
9 ’ con las oportunidades disponibles a lo largo de todo el the entire talent lifecycle, from the initial hiring process to
ciclo de vida del talento. ongoing reskilling efforts.
L'astLapp es un software TPV para re§taurantes ” Last.app is a restaurant POS software designed to
disefiado para ayudar a los propietarios en la gestiéon . : ;
. ) L . assist restaurateurs in comprehensive restaurant
Calle Maracaibo 8, | integral de sus establecimientos. Tanto si se trata de un ; . .
_— management. Whether operating a single location or o
Last app 08030, Barcelona, | unico local como de una gran cadena, la plataforma se . : ) 16,14% 65
- : . managing a large chain, the platform seamlessly adjusts
Espafa adapta perfectamente a las necesidades del usuario, ) ; . -
. N . ™ to the user's requirements, enhancing operational
mejorando la eficiencia operativa y agilizando los L o
L efficiency and streamlining management processes.
procesos de gestion.
Midway House
Herrick Way, . . ) T
) ESProfiler desarrolla una plataforma integral de gestion | ESProfiler develops an end-to-end cyber security risk- o
ESProfiler Staverton, . ) . . 18,25% 1
de riesgos de ciberseguridad para empresas. management platform for enterprises.
Cheltenham,
England, GL51 6TQ
Danelfin ofrece una plataforma de andlisis bursatil
impulsada por inteligencia artificial para acciones y ETFs | Danelfin provides an Al-driven stock analytics platform
c/ Balmes 129, cotizados en EE. UU., asi como para las principales for US-listed stocks/ETFs and top European stocks,
Danelfin 08008 Barcelona, | acciones europeas. La plataforma incluye un puntaje de | along with an easy-to understand Al Score, catering to 15,36% 12
Espafia IA facil de interpretar, disefiada para inversores self-directed investors with portfolios ranging from $50k
autogestionados con carteras que van desde $50,000 to $500k+
hasta mas de $500,000.
149 avenue du . . Wegrow is a digital platform that enhances business
Wegrow Maine, 75014 Paris, \é\é?ag]t:g\r’;gz#na}apIr?str?t]:gm:acggcil?r:t?g?j?lioar?nliasma collaboration and profitability by enabling companies to 14,84% 37
France yia ) L - exchange and implement best practices efficiently.
empresa, al facilitar el intercambio e implementacién
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eficiente de buenas practicas entre sus diferentes
equipos y departamentos.
s 1209 Orange Acai ofrece soluciones de IA para optimizar las . ) ) .
e . e ) Acai provides Al solutions to streamline travel
. Street., Wilmington, | operaciones de las empresas de viajes, reduciendo . . . o
Acai . " ) operations, reducing costs and enhancing customer 16,00% 20
Delaware 19801, | costos y mejorando el servicio al cliente. Sus productos ) . ; -
. . . . . . service. Its products include email automation, customer
United States incluyen automatizacién de correos, inteligencia para ) . :
It . . : success intelligence, and Al-powered agent assistance.
atencion al cliente y asistencia de IA para agentes.
. Net‘bird ha disefiado una VPN para cor!ectar . Netbird has designed a VPN to quickly connect
c/o Antler Innovation | rapidamente ordenadores, servidores, instancias en la computers. servers. cloud instances. and loT devices
Netbird GmbH, Novalisstr. | nube y dispositivos loT a una red privada segura. El comp ’ o . o . 8,25% 12
10, 10115, Berlin | factor diferenciador es que no requiere de ningun tipo de into a secure pnvatg network. The dlfferentlapng factor is
’ ’ ' - that it does not require any type of configuration.
configuracion.
Flat 61 Bayliss Unravel es un proveedor B2B2C de viajes como Unravel is a discovery-led B2B2C travel-as-a-service
. - provider. It provides enterprises (e.g. banks, airlines and
Heights, 8 Peartree | servicio, que ofrece a empresas una plataforma de . . : o
Unravel . o telcos) with a white-label travel booking platform that 14,70% 57
Way, London, reservas para que sus clientes descubran, planifiquen y : .
. their customers can use to discover, plan and book
England, SE10 0GX | reserven vacaciones. holidays
Zelt Ltd is an all-in-one human capital management
Zelt Ltd es una plataforma integral de gestion del capital | platform for HR, Finance and IT. The platform automates
14a Lowndes Street, : . ) ) .
humano que automatiza operaciones de RR. HH., people operations across the entire employee life cycle o
Zelt London, England, Fi Ti lizando | ion d lead d all busi I I d 15,41% 28
SW1X 9EX inanzas y Tl, ce_ntra izando a_gest|on e empleados, and allows businesses to manage all employee ata,
documentacion, finanzas y equipos. documentation, finances and equipment in one
centralized place.
3rd Floor 1 Ashley Neurolabs es una compafiia de infraestructura de
Road, Altrincham, pani s Neurolabs is a B2B Software Infrastructure company
. . software B2B que proporciona una plataforma de vision . . o
Neurolabs Cheshire, United o that provides a computer vision (CV) platform focused 13,32% 22
. por computadora (CV) enfocada en el reconocimiento de . o
Kingdom, WA14 A d d d d on image recognition of consumer-packaged goods.
DT imagenes de productos de consumo envasados.
2nd Floor, Stanford Ur]a startup de cgmputauon cuantica con sede en A Brighton based quantum compuing startup that is
. Brighton que esta construyendo ordenadores cuanticos .
Universal Gate, South Road, ara abordar problemas del mundo real aue las building quantum computers to tackle real-world 1.00% 99
Quantum Brighton, England, P pd 4s rapidas de h q di dari problems that would take today’s fastest e
BN1 6SB sqpercomp_uta oras mas rapidas de hoy en dia tardarian supercomputers billions of years to solve
miles de millones de afios en resolver. )
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Trackingplan es tu fuente de verdad en tiempo real a . . i .
2093 través de todos tus sistemas de datos de clientes y ;’(r:?gl;ngﬁ) Iagu'rscyuzl:;rf:rl é'g:: :lr?dglf?oi?g;%esoltt;ur;hs
Philadelphia Pike | sistemas frontend, permitiendo a tus usuarios y product lettin ou>r/ business users and product mang ors o’wn
Trackingplan Suite 1638 managers ser responsables de y entender como todo and l?n>c/ierstand how evervthin ‘i)s erformin ?n real-time - 7
Claymont, DE | esta rindiendo en tiempo real. Esto permite identificar and identify misconfi uraglons ganopr)nalies an% otential
United States desconfiguraciones, anomalias y potenciales problemas issues befgre the agversel e;ffect our businepss
antes de que afecten negativamente tu negocio. Y Y y )
U:: Sgﬂgﬁg:i;g:?:g:rggg gaza:g:;;:n aErg"i]r:)t:rng’;(gr A cybersecurity company based in Edinburgh that uses
Cornerstone 107 gistraer a ciber agtacantes def)activos de altopvalor dynamic deception technology to lead cyber attackers
. West Regent . y away from high value assets and trap them within the o
Lupovis atraparlos dentro de la red, asi como generar alertas paa 4,53% 12
Street, Glasgow, ue los administradores de redes puedan parar network, and also generate alerts so that network
G2 2BA giberexplotaciones que estén en p?ogreso pLa start-up es administrators can stop a cyber exploits in progress. The
una spin-out de la Universidad de Strathclyde. start-up is a spin-out from the University of Strathclyde.
Una startup de software open source con sede en
Delaware, con un equipo remoto (Berlin, Londres), que se | An open source software startup headquartered in
ha graduado de la promocién de verano de YC. Su Delaware, with a remote team (Berlin, London), that just
2261 Market software analiza y monitorea modelos de aprendizaje graduated from YC's Summer batch. Their software
Street automatico en entornos de desarrollo y produccion y analyses and monitors machine learning models in both
Evidently Al Number 4435 | verifica la desviacion de datos, el estado y el rendimiento | Development and Production environments and checks ) 6
Y San Francisco, | del modelo, asi como la desviacion de objetivos en for data drift, model health and performance, as well as
CA 94114 tiempo real. Evidently Al es actualmente la herramienta target drift in real-time. Evidently Al is currently the most
United States mas popular en este espacio incipiente pero emocionante | popular tool in this nascent but exciting space (1.3k
(1.300 estrellas de Github desde su lanzamiento a Github stars since launching earlier this year), and is led
principios de este afo), y esta dirigida por dos ex by two ex-Yandex employees.
empleadas de Yandex.
Una compafiia con sede en Edimburgo, Escocia, que
ng: deorl:; ?nrgs;lt:sd(le_gz %esxatlgg:r?asrerggii% 2%'212 An Edinburgh, Scotland based company which operates
Iu‘zzhan or redecirél volu%en la demanda de Iosy in the network management domain targeting mobile
por p eny o operators. Mobile operators today struggle to predict
Floor 3, 1-4 recursos de la red, y Net Al tiene como objetivo
) g volume and demand of network resources, and Net Al
Atholl Crescent, | descomponer los datos de la red y proporcionar analisis aims to decompose network data and provide analvtics
Net Al Edinburgh, que ayudaran a los operadores a realizar which will hel % erators automaticall P arform res>cl>urce 6,74% 9
Scotland, EH3 | automaticamente la asignacion de recursos para reducir allocation to rz*dt?ce capex and opex xhpile increasing
8HA :Lga;;?affac:f?clztizln)(l:ifzg?:t?es;jO‘T':ﬁg\ilgs t?rilr? d\;enz que network efficiency. They also provide real-time insights to
. . . : . reduce costs associated with inaccurate resource
informacién en tiempo real para reducir los costes rovisionin
asociados con el aprovisionamiento de recursos P 9
impreciso.
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Una startup open source con sede en Londres, es la
<solucién de codigo empaquetada> que brinda a
cualquier empresa de software la oportunidad de estar A London based open source startup, is the <code in a
lista para vender a gran empresa y cumplir con la box solution> that gives any software company the
normativa que requieren. Algunas de las funciones que se | opportunity to be enterprise-ready and compliant. Some of
31 Coxwell ofrecen son registros de auditoria, inicio de sesion unico, | the features that are offered are audit logs, single sign on,
Boulevard control de acceso basado en roles, etc., que son role based access control etc. which are necessary for
London NW9 necesarios para cualquier proveedor de software que any software vendor selling to large enterprises.
Boxy AAE venda a grandes empresas. Especialmente las empresas | Especially early stage tech companies lack resources to 2,91% -
England. United de tecnologia en etapa inicial carecen de recursos para be compliant with the security guidelines set out by large
gKin é|om cumplir con las pautas de seguridad establecidas por las | enterprises. Such startups might spend significant
9 grandes empresas. Estas nuevas empresas pueden developer time on non-core feature, which could be better
dedicar una cantidad significativa de tiempo de sus spent on their core product and offerings. Boxy helps such
desarrolladores a funciones secundarias, que podrian companies to enable enterprise features with just a few
invertirse mejor en sus productos y ofertas principales. lines of code.
Boxy ayuda a estas empresas a habilitar funciones
empresariales con solo unas pocas lineas de cadigo.
27 Old M|stho_h_a creado una plata_forma para habilitar Ia Mistho has built a platform to enable open payroll
conectividad de némina abierta, brindando acceso a los L. L
Gloucester . - . . : connectivity, providing access to payroll records of UK
. registros de némina de los consumidores del Reino Unido h - N . o
Mistho Street, London, A I . consumers via a single APl and making it easy for their 0,91% 3
a través de una sola APl y facilitando a los clientes de sus | \ . :
WC1N 3AX, i ifi | | oS i biar | clients' customers to verify employment and income or
United Kingdom C|eqtgs verificar el empleo y los ingresos o cambiar los switch direct deposits
depdsitos directos. )
86-90 Paul
Xonai Street, London, | Xonai esta construyendo una plataforma de computacién | Xonai is building a universal compute platform to power 3399 5
England, EC2A | universal para infraestructura de datos a nivel mundial. data infrastructure worldwide. mere
4ANE
128 rue la Boétie | La plataforma de construccién no-code emergente para The emerging no-code building platform to automate
Mindflow 75008 Paris, automatizar operaciones de ciberseguridad y empoderar | cybersecurity operations and empower analysts’ 0,95% 35
France las capacidades de los analistas. capacities.
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Situacion de Nauta Tech Invest V, F.C.R.

Nauta Tech Invest V, F.C.R. (en adelante, “el Fondo”) se constituyé el 9 de enero de 2020 y tiene
una duracion de diez afios contados a partir de la fecha de inicio del Primer Cierre Escalonado, es
decir, del 31 de enero de 2020 y que podra ampliarse en dos afios (1 + 1) con el objeto de facilitar
una liquidacion ordenada de las inversiones. Las prorrogas se decidiran por Acuerdo Extraordinario
de Participes. El 14 de febrero de 2020 se produjo la inscripcion del Fondo, con el numero 285, en
el Registro Administrativo de Fondos de Capital-Riesgo de la Comision Nacional del Mercado de
Valores. Su sede social se encuentra situada en la Avda. Diagonal, n® 593, 82 planta, de Barcelona.

El objeto social principal del Fondo es la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de la
participacién, no coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la OCDE. Para el
desarrollo de su objeto social principal, el Fondo podra facilitar préstamos participativos, asi como
otras formas de financiacién, en este Ultimo caso Unicamente para sociedades participadas que
formen parte del coeficiente obligatorio de inversion.

La gestion de las inversiones realizadas por la Sociedad esta encomendada a Nauta Capital VC
Partners, S.G.E.I.C., S.A. (en adelante, “la Sociedad Gestora”).

A 31 de diciembre de 2025, el capital comprometido del Fondo asciende a 161,91 millones de euros.
El total desembolsado asciende a 137,63 millones de euros, representando un 85,00% del
compromiso total. El Fondo se encuentra en periodo de desinversion desde el 1 de febrero de 2025.

Evolucion del mercado

Con relacion a la evolucion del mercado del capital riesgo en Europa en 2025, segun el informe anual
de PitchBook, el valor de las inversiones alcanzo €66,2 mil millones, un 5,1% mas que en 2024,
mientras que el numero de operaciones cayd un 20,6% interanual, reflejando una mayor
concentracién del capital en rondas de mayor tamafo y en fases mas avanzadas. Este crecimiento
estuvo impulsado, en gran medida, por la inteligencia artificial, que concentré €23,5 mil millones y
representd el 35,5% del valor total invertido en Europa, aumentando su peso respecto al ejercicio
anterior.

Por su parte, la actividad de desinversion se mantuvo en niveles similares a los de 2024, con un valor
de desinversiones de €67,8 mil millones, aunque en un entorno todavia marcado por una liquidez
limitada y una elevada concentracién en operaciones de gran tamafo. En cuanto a la financiacion
via venture debt, esta se redujo hasta €19,2 mil millones en 2025, frente al nivel récord registrado en
2024, en un contexto de caida del nUmero de operaciones.

Por ultimo, la recaudacion de fondos registré su afio mas débil de la ultima década, con €12,0 mil
millones captados a través de 148 fondos, reflejando un entorno mas exigente para la captacion de
capital.

Evolucién de los negocios

Durante el ejercicio 2025, el Fondo ha realizado una inversion en una nueva compafia:
Neurolaboratories Limited.

Ademas, se han completado inversiones de seguimiento en QL Tech Limited, Tangany GmbH,
Netbird GmbH y Ifeel Technoloy Solutions Limited, y préstamos convertibles en Jobtitude S.L.,
Universal Quantum, Ltd., Danelfin Technologies, S.L. y Treblle, Inc.
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Por otro lado, se ha cobrado la cuota de liquidacion de Trustshare Limited, la venta de activos de
BoxyHQ Inc., y se ha realizado la desinversién de Climedo Health GmbH.

La perspectiva para 2026 es seguir realizando inversiones de seguimiento y desinversiones de las
companfias en cartera.

Acontecimientos relevantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Los acontecimientos relevantes ocurridos después del cierre del ejercicio se detallan en la memoria.
Actividades en materia de investigacion y desarrollo

El Fondo no ha llevado a cabo actividades de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2025.
Caracteristicas sociales y medioambientales en las inversiones del fondo

En 2025 la Sociedad ha superado las expectativas de afio anterior, fijando objetivos aun mas
ambiciosos para el afio 2026. Asimismo, las participadas han mejorado en mas de dos tercios de los
indicadores de ESG evaluados, siendo la materia de gobernanza aquella en que Nauta tiene mayor
capacidad de influencia.

La diversidad de género contintia siendo una prioridad, habiendo en el equipo un equilibrio al 50%
entre hombres y mujeres. Nauta ha apoyado actividades relacionadas con los criterios ESG dentro
del ecosistema, orientadas a mejorar la diversidad en las startups y el venture capital.

Ha promovido ademas varias iniciativas entorno a la ética, el cumplimiento normativo, la
ciberseguridad y el impacto en el medio ambiente.

Adquisicién de acciones propias
No aplicable.
Uso de instrumentos financieros

Dada la actividad del Fondo, el uso de instrumentos financieros se limita a la inversion en sociedades
no cotizadas, ajustando los objetivos y politicas de gestiéon de los riesgos a los limites y coeficientes
establecidos por la normativa vigente.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestién

Los Administradores de Nauta Capital VC Partners, S.G.E.l.C., S.A. en su reunion del Consejo de
Administracién celebrada el 31 de marzo de 2026 han formulado las cuentas anuales de Nauta Tech
Invest V, F.C.R. que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha y el informe de gestion del gjercicio 2025, que
junto a esta diligencia estan extendidas en 50 folios, correlativos a la presente hoja.

Firmantes:

D. Jordi Vifias Bricall

En representacion de:

Nauta Capital VC Partners, S.G.E.l.C., S.A.
Sociedad Gestora del Fondo





