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UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Socios de TESYS ACTIVOS FINANCIEROS SGIIC, S.L.

Opinién

Hemos auditado las Cuentas Anuales de TESYS ACTIVOS FINANCIEROS SGIIC, S.L. (en adelante,
la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las Cuentas Anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2025, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (que se
identifica en la nota 2 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
relacion con /a auditoria de las Cuentas Anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las Cuentas Anuales en 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.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién.

ASPCCtOS m:is rc]cvantcs dC ]11 auditorl'a

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 opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Comisiones percibidas
Los ingresos de la Sociedad se corresponden, principalmente, con comisiones percibidas por el

asesoramiento sobre inversiones y por el servicio de gestion de Instituciones de Inversién
Colectiva (IIC). Hemos considerado esta darea como un area de riesgo significativo debido a la
actividad que desarrolla la Sociedad. La Sociedad Gestora cuenta con un sistema de control
interno que analiza el adecuado registro de ingreso por comisiones percibidas.

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre otros, el entendimiento de esos
procesos de control interno y la verificacion del ingreso para la totalidad de las comisiones
percibidas por el servicio de asesoramiento y gestion de Instituciones de Inversion Colectiva, asi
como para una muestra de las comisiones percibidas por dichos servicios mediante un recalculo
de dichas comisiones conforme a las condiciones acordadas en los contratos suscritos entre las
partes.

La descripcion de los criterios de reconocimiento de ingreso y el detalle de los ingresos
reconocidos se encuentran recogidos en la nota 15 de la memoria adjunta.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacién es responsabilidad del Organo de Administracién de la Sociedad y no forma parte
integrante de las Cuentas Anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las Cuentas Anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de Cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las Cuentas Anuales, a partir del conocimiento de la
Sociedad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas Cuentas, asi como evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa
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que resulta de aplicacién. 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, segtn lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las Cuentas Anuales del ejercicio 2025 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad del C)rgano de Administracion en relacion con las Cuentas Anuales

El Organo de Administracién es responsable de formular las Cuentas Anuales adjuntas, de forma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la
Sociedad de inversion, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la Sociedad en Espania, y del control interno que consideren necesario para permitir
la preparacion de Cuentas Anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las Cuentas Anuales, el Organo de Administracion es responsable de la
valoracion de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si el Organo de
Administracién tiene intencién de liquidar la Sociedad 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 estan libres de incorreccién 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
Espafa siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman basandose en las Cuentas Anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de Cuentas en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud
de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:
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e |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién 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
incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion
material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusiéon del control
interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control
interno de la Sociedad.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por el Organo de
Administracion.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por el Organo de Administracién, 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 de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion
en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente 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 la Sociedad deje de ser una empresa en
funcionamiento.

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

Nos comunicamos con el Organo de Administracién de la Sociedad en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad, 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.

Capital Auditors and Consultants, S.L.
Inscrita en el ROAC N° S1886

Matilde Aguilar Caballero
Inscrito en el ROAC N° 20.956
Madrid, 27 de abril de 2026
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TESYS ACTIVOS FINANCIEROS SGIIC, S.L.

Balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024

( expresado en euros )

TOTAL
ACTIVO Notas TMPORTE 2025 | IMPORTE 2024
(euros) (euros)

1. Tesoreria 5 42.488,60 31.677,63
1.2. Bancos 42.488.60 31.677.63

2. Créditos a Intermediarios financieros o particulares 6 89.729,81 288.830,35
2.4 Deudores por comisiones pendientes 89.729.81 288.830.35
3. Valores representativos de deuda [/ 304.810,24 -
3.1 Deuda Publica cartera interior 304.810.24 -

5. Acciones y participaciones 8 - 1.384.317,57
5.1 Acciones y participaciones en cartera interior - 1.384.317,57
5.1.1 Cotizables - 1.384.317.57

10. Activos fiscales 17.932,51 16.102,78
10.1 Corrientes 12 17.932,51 221,89
10.2 Diferidos 8 - 15.880.89
TOTAL ACTIVO 454.961,16 1.720.928,33

TOTAL
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas I EOR THE025 | INRORTI20 24
(euros) (euros)

1. Deudas con intermediarios financicros o particulares 9 9.656,37 11.765,54
L. [ Préstamos y créditos 863,92 5.716,46

1.3 Acreedores por prestaciones de servicios 5.706,10 4.339,08

1.5 Acreedores empresas del grupo 9y 14 1.376,35 -

1.7 Otros acreedores 9y 16 1.710,00 1.710,00

8. Otros pasivos 10 13.980,57 6.263,05
8.1 Administraciones Publicas 13.980.57 6.263,05
TOTAL PASIVO 23.636,94 18.028.59
9. Ajustes por valoracién en patrimonio neto 8 - 474.817,57
9.5 Resto de ajustes - 474.817.57
10. Capital 11 160.500,00 1.260.500,00
10.1 Emitido y suscrito 160.500,00 1.260.500.,00
12. Reservas 11 3.768,57 -
12.3 Otras reservas 3.768.57 -
13. Resultados de ejercicios anteriores 11 (32.417,83) (172.632,99)
13.2 Resultados negativos de ejercicios anteriores (-) (32.417.83) (172.632.99)
14. Resultado del ejercicio 299.473,48 140.215.16
TOTAL PATRIMONIO NETO 431.324,22 1.702.899,74
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 454,961,16 1.720.928,33

La memoria adjunta forma parte de las Cuentas Anuales adjuntas.
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_ TOTAL

e IMPORTE 2025 | IMPO R‘mﬁn

OTRAS CUENTAS DE QRBEN l  (eiros) (euro »_,’} :
3. Patrlmomo gestlonado 13 24.832.437,10 -
3.1 Fondos de inversion de caracter fmanciero 24.832.437,10 -
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN - 74.832.437,10 ;
|TOTAL CUENTAS DE ORDEN : [T 24832437,10] -

La memoria adjunta forma parte de las Cuentas Anuales adjuntas.
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TESYS ACTIVOS FINANCIEROS SGIIC, S.L.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente

a los ejercicios 2025 y 2024

(expresado en euros )

TOTAL
DEBE Notas IMPORTE 2025 | IMPORTE 2024
(euros) (euros)
5. Gastos de personal 16 160.356,52 73.003,92
5.1 Sueldos y cargas sociales 160.356,52 73.003,92
5.1.1 Gasto variable de personal (cumple art. 100.b) RD 1082/2012. 4740941 7.917,65
5.1.2 Gastos fijos de personal y cargas sociales 112.947,11 65.086.27
6. Gastos generales 16 153.682,28 100.756,91
6.1 Inmuebles e instalaciones t4y 16 4.55321 -
6.3 Publicidad y representacion 31,782,17 11.966,00
6.4 Servicios de profesionales independientes 28.551,15 76.961,30
6.4.1 Delegacion/apoyo funciones de control mterno Circular 6/2009 CNMV 4.830,11 66.231,69
6.4.3 Servicios juridicos 6.084,92
6.4.4 Otros 17.636,12 10.729,61
6.5 Servicios adinmnistrativos subcontratados 31.440,40 -
6.6 Otros gastos 57.355,35 11.829,61
6.6.1 Remuneracion consejeros/alta direccion con f. ejecutivas 2.000,00 1.000,00
6.6.3 Otros 55.355,35 10.829,61
12. Otras pérdidas 328,59 -
12.4 Otras pérdidas 328,59 -
13. Impuesto sobre el beneficio del periodo 12 91.591,29 46.771,72
15. Resultado neto del periodo. Beneficios. 299.473.48 140.215,16
TOTAL DEBE 705.432,16 360.747,71
TOTAL
HABER Notas IMPORTE 2025 | IMPORTE 2024
(euros) {euros)
1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros - 1.167,82
1.8 Otros mtereses y rendimientos - 1.167.82
2. Comisiones recibidas 16 211.521,49 359.579,89
2.1 Comisiones de gestion de Fondos de Inversion financieros 85.961,24 -
2.1.1 Sobre patrimonio 2171348 -
2.1.2 Sobre resultados 64.247,76 -
2.13 Servicios de asesoramiento 125.560.25 359.579,89
3. Ganancias por operaciones financieras 493.910,20 -
3.1 Deuda publica interior 7 1.052,80 -
3.5 Acciones y participaciones cartera nterior 8 492.85740 -
8. Otras ganancias 0,47 -
8.5 Otras ganancias 047 -
TOTAL HABER 705.432,16 360.747,71

La memoria adjunta forma parte de las Cuentas Anuales adjuntas.
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TESYS ACTIVOS FINANCIEROS SGIIC, S.L.

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

31 de diciembre de 2025 y 2024
( expresado en euros )

OP

3810005

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Euros
31/12/2025 | 31/12/2024

A) Resultado del ejercicio (+/-) [ 299.473.48] 140.215,16
B) OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDQOS (+/-) | -| =
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+-B) [ 299.473.48] 140.215.16
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS Puros
31/12/2025 31/12/2024
A) RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 299.473,48 140.215,16
INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL PATRIMONIO NETO
B) Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto - =
TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
C) Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (VIIT+IX+X+XI+ XTI+ X1T) - -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B+C) 299.473.,48 140.215,16
B) ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
31 de diciembre de 2025 y 2024
( expresado en euros }
Capital Resu'lta(los Resultado Ajustes por TOTAL
Escriturado Reservas "z%:;::{:;;lc del ejercicio cambios de valor | PATRIMONIO
A SALDO AJUSTADO, FINAL DEL EJERCIC10 2023 1.260 500,00 {594 387,92) 421 75493 89 206,15 1177 073.16
B SALDO AJUSTADO, INICIO DEL EJERCICIO 2024 1.260.500,00 (594 387.92) 421 754,93 89 206,15 1.177 073,16
[ Total inpresos y gastos reconocidos 140 215,16 14021516
11 Operaciones con socios o propietarios - . - .
111, Otras variaciones del patrimonio neto 421.754.93 (421 754,93) 38561142 38501142
2 Olras variaciones - 421 754.93 (421 754,93)] 38561142 38561142
C SALDO, FINAL DEL EJERCICIO 2024 1.260 500,00 (172 632,99) 140 215,16 474 817,57 1 702 899,74
D SALDO, INICIO DEL EJERCICLO 2025 1 260 500,00 (172.632.99) 140 215,16 474 817.57 1.702 899.74
I Total ingresos y gastos reconocidos - - 299 473,48 299 47348
[l Operaciones con socios o propielarios (1 100 000,00); (1 100 000,00)
2 (-) Reducciones de capital {1.100 000,00}, - - - (1.100.000,00)
111 Otras vanaciones del patrimonio neto 3 768,57 140 215,16 {140 215.16) (474.817.57) (471 049,00).
2 Otras variaciones 3 768,57 140 215,16 (140 215,16) (474.817,57) (471 049,00),
E SALDO, FINAL DEL EJERCICIO 2025 160 500,00 3 768,57 (32 417.83) 299 47348 431 32422

La memoria adjunta forma parte de las Cuentas Anuales adjuntas.
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CLASE 8°

1. Actividad de la Sociedad

La sociedad TESYS ACTIVOS FINANCIEROS, SGIIC, S.L. (en adelante, la Sociedad) a
que se refiere la presente memoria, se constituyé por tiempo indefinido bajo la
denominacion de TESYS ACTIVOS FINANCIEROS, S.L. el 9 de marzo de 2018. Esta
denominacién resulté modificada por acuerdo de la Junta Extraordinaria, General y
Universal de Socios de fecha 11 de mayo de 2023, tras resolucion de fecha 5 de mayo de
2023 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, por la que se autorizo el proyecto
de constitucion de TESYS ACTIVOS FINANCIEROS EAF, S.L. como empresa de
asesoramiento financiero, resultando inscrita con el numero 259 en el Registro
Administrativo de Empresas de Asesoramiento Financiero en fecha 26 de mayo de 2023.
En fecha 21 de abril de 2025, se aprueba por acuerdo de la Junta Extraordinaria, General y
Universal de Socios, la transformacion de la sociedad en Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, siendo autorizada la transformacién por la Comision Nacional del
Mercado de Valores mediante resolucion de fecha 3 de junio de 2025. En fecha 5 de mayo
de 2025 se elevan a publico mediante escritura los acuerdos de la Junta General de Socios,
materializandose la modificacion de la denominacién social como consecuencia de la
transformacion en sociedad gestora, siendo ésta desde dicha fecha TESYS ACTIVOS
FINANCIEROS SGIIC, S.L. Posteriormente y por resolucion de fecha 24 de julio de 2025
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, se comunica la inscripcion en el Registro
Administrativo de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de TESY'S
ACTIVOS FINANCIEROS SGIIC, S.L. con el nimero 296, por autorizacidon, mediante
Acuerdo del Comité Ejecutivo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores de fecha
30 de mayo de 2025.

Al 31 de diciembre de 2025 la Sociedad tenia su domicilio social y fiscal en Paseo de la
Habana 15, 3° izquierda de Madrid. Con fecha 16 de marzo de 2026 se ha publicado un
hecho relevante relativo al traslado de domicilio social a Principe de Vergara 33, 2° derecha
de Madrid (véase Nota 22).

La Sociedad tiene como objeto social la gestiéon de las inversiones, el control y la gestion
de riesgos, la administracion, representacion y gestion de las suscripciones y reembolsos de
los fondos y las sociedades de inversion, asi como la realizacion de las siguientes
actividades complementarias:

a. Gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas
las pertenecientes a fondos de pensiones, en virtud de un mandato otorgado por los
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inversores o persona legalmente autorizada, siempre que tales carteras incluyan uno o
varios de los instrumentos previstos en el articulo 2 de la Ley del Mercado de
Valores.

b. Administracion, representacion, gestion y comercializacion de entidades de
capital riesgo, de Entidades de Inversién Colectiva Cerradas, de fondos de capital
riesgo europeos (FCRE), fondos de emprendimiento social europeos (FESE) y fondos
de inversion a largo plazo europeos (FILPE), y otros vehiculos de inversion colectiva
regulados por la normativa de la Union Europea en los términos establecidos por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital
riesgo, otras entidades o de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, o de Instituciones de Inversion Colectiva.

c. Asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los instrumentos
previstos en el articulo 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

d. Custodia y administracion de las participaciones de los fondos de inversion
y, en su caso, de las acciones de las sociedades de inversion de los FCRE, FESE y
FILPE y otros vehiculos de inversién colectiva regulados por la normativa de la
Unién Europea.

e. La recepcion y transmisién de ordenes de clientes en relacidon con uno o
varios instrumentos financieros.

f. La comercializacion de acciones o participaciones de IIC, directamente o
mediante agentes o apoderados en las condiciones establecidas en la normativa
aplicable, asi como mediante entidades autorizadas para la prestacion de servicios de
inversion.

Las actividades descritas se incluyen en el CNAE 6630.
Asimismo, la Sociedad esta autorizada para desarrollar las siguientes actividades:

a. Gestion de las inversiones, control y gestion de riesgos, administracion,
representacion y gestion de las suscripciones y reembolsos y comercializacion de FI
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armonizados, gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones y
asesoramiento sobre inversiones.

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

La moneda funcional con la que opera la Sociedad es el euro. Para la formulacion de los
estados financieros en euros se han seguido los criterios establecidos en el Plan General
Contable tal y como figura en la parte segunda del mismo denominada, Normas de registro
y valoracidn.

La Sociedad pertenece a un grupo de sociedades en los términos previstos en el art. 42 del
Codigo de Comercio. La sociedad dominante es Torres-Solanot y Sala Asociados, S.L, con
domicilio social en Principe de Vergara 33 2° dcha. de Madrid, ya que posee el 95% del
capital social de la Sociedad.

2. Bases de presentacion de las Cuentas Anuales

2.1. Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros
contables, han sido formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacién
financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

e El Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

e La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMYV, sobre normas contables, cuentas
anuales y estados financieros de las Empresas de Servicios de Inversion y sus grupos
consolidables, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva y
Sociedades Gestoras de Entidades de tipo cerrado y otras normas de obligado
cumplimiento aprobadas por la CNMV; asi como la Circular 2/2025, de 26 de marzo,
de la CNMV, que modifica diversas circulares relativas a normas contables, estados
reservados y proteccion de activos de clientes, adaptando los requerimientos de
informacion financiera de las entidades supervisadas a la normativa europea y
nacional vigente.

e Ley 35/2003 de 4 de noviembre de IIC, modificada parcialmente por la Ley 22/2014
de 12 de noviembre y por la Ley 31/2011 de 4 de octubre, por el Real Decreto
91/2001 de 2 de febrero, por el Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio, por el Real
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Decreto 83/2015 de 13 de febrero, por la Circular 6/2009 de 9 de diciembre, por la
Ley 44/2002 de 22 de noviembre, por la Ley 26/2003 de 17 de julio, por el Real
Decreto Ley 11/2010 de 11 de julio, por la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre
modificaciones estructurales de las sociedades Mercantiles y las circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, por el Real Decreto Legislativo 1/2010
de 2 de julio por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital y demas legislacion vigente.

Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de
Inversion, relativa a la supervision prudencial de las empresas de servicios de
inversion y que incorpora parcialmente al Derecho espafiol la Directiva
2019/2034/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019,
relativa a la supervision prudencial de las empresas de servicios de inversion y que,
junto con el Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
27 de noviembre de 2019, establecen un nuevo marco de supervision prudencial para
las empresas de servicios de inversion que no sean de importancia sistémica por su
tamafio y grado de interconexidn con otros agentes financieros y econdomicos.

Real Decreto 813/2023, de 8 de noviembre (vigente desde el 29 de noviembre de
2023), sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y de las
demas entidades que prestan servicios de inversion, y que tiene como objetivo
fundamental finalizar dicha transposicion de la Directiva 2019/2034/CE a la Ley
6/2023, de 17 de marzo asi como completar el desarrollo reglamentario del régimen
aplicable a las entidades que prestan servicios de inversion tras los cambios
introducidos en la Ley 6/2023, de 17 de marzo, profundizando en los principios que
ya inspiraron la modificacion de dicha ley. Segin el articulo 1 de este RD, “el
presente real decreto tiene por objeto desarrollar lo dispuesto en el titulo V y en el
titulo VIII de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, respecto de las empresas de servicios de
inversion. Se desarrolla también lo dispuesto en el titulo VI de la Ley referido a los
proveedores de servicios de suministro de datos.

Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, el cual ha
sido modificado, entre otros, por el Real Decreto 602/2016 y por el Real Decreto
1/2021 y, en lo no previsto en estas areas, la Circular 4/2017, de 27 de noviembre, del
Banco de Espafia.

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

El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
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Esta normativa regula, entre otros aspectos:

Revestir la forma de sociedad andénima o limitada, y que las acciones o
participaciones integrantes del capital social tengan caracter nominativo.

Tener por objeto social el establecido en el art.40.1 de la Ley 35/2003, sin perjuicio
que puedan ser autorizadas para realizar el resto de actividades previstas en dicho
articulo.

Que su domicilio social, asi como su efectiva administracion y direccidn esté situado
en el territorio espafiol.

Que cuando se trate de una sociedad de nueva creacién, lo haga bajo el
procedimiento de fundacion simultanea y que sus fundadores no se reserven ventajas
o remuneraciones especiales de ninguna clase.

El capital minimo sera de 125.000 euros. Deberd desembolsarse integramente y en
efectivo en el momento de la constitucion.

Mantenimiento de unos recursos propios minimos de acuerdo con la normativa de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Los recursos propios minimos exigibles de acuerdo con el articulo 100.1.a), se
invertiran en activos liquidos o facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no
incluirdn posiciones especulativas. Entre dichos activos se podran encontrar, los
sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depdsitos
en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o participaciones de IIC,
incluidas las que gestionen, siempre que tales IIC cumplan lo previsto en el articulo
48.1.c) y d), salvo la prohibicion de invertir mas de un 10 por ciento del patrimonio
de la IIC en acciones o participaciones de otras IIC. El resto de los recursos propios
podran estar invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin
social, entre los que se encontraran las instituciones previstas en este reglamento, las
ECR y EICC siempre que la inversion se realice con caricter de permanencia.

Solo podran endeudarse hasta el limite del 20% de sus recursos propios. No podran
conceder préstamos, excepto a sus empleados o asalariados, con el limite del 20% de
SUS recursos propios.

Las inversiones en valores emitidos o avalados por una misma entidad, o por
entidades pertenecientes al mismo grupo econdémico, no podran superar el 25% de los
recursos propios de la Sociedad. A estos efectos, las inversiones se computaran por
su valor contable.

No estaran sujetas a este limite las inversiones en valores emitidos o avalados por un
Estado Miembro de la Union Europea, las comunidades autonomas y otros Estados
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Miembros de la OCDE que cuenten con una calificacion de solvencia, otorgada por
una agencia especializada de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de
Espafia.

e Solo podran adquirir para su cartera de inversiones instrumentos financieros
derivados que cumplan determinados requisitos, con la finalidad de cobertura de
riesgos de los valores o instrumentos financieros que formen parte de sus carteras.
Excepcionalmente, podran adquirir instrumentos financieros derivados con finalidad
de inversion cuando éstos formen parte de valores o depositos estructurados que
incorporen el compromiso de devolucion.

e Que cuente con una buena organizacion administrativa y contable, asi como con
medios humanos y técnicos adecuados, en relacion con su objeto.

e +Que se comunique la identidad de todos los accionistas, directos o indirectos,
personas fisicas o juridicas, que posean una participacion significativa en la sociedad
y el importe de la participacion.

2.2. Imagen fiel

Las Cuentas Anuales del ejercicio 2025 adjuntas han sido formuladas por los
Administradores a partir de los registros contables de la Sociedad a 31 de diciembre de
2025 y muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
de la Sociedad.

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

Las Cuentas Anuales adjuntas se someteran a la aprobacion por la Junta Ordinaria de
Socios, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.

Las Cuentas Anuales del ejercicio anterior fueron aprobadas por la Junta General Ordinaria
de Socios el 28 de abril de 2025.

La Sociedad esta obligada a auditar las Cuentas Anuales de los ejercicios 2025 y 2024.
Ambos se encuentran auditados.

2.3. Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado a las Cuentas Anuales principios contables no obligatorios.
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2.4. Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La Sociedad ha elaborado sus Cuentas Anuales bajo el principio de empresa en
funcionamiento, sin que exista ninglin tipo de riesgo importante que pueda suponer
cambios significativos en el valor de los activos o pasivos en el ejercicio siguiente.

No se consideran aspectos criticos relacionados con la valoracion y estimacion de la
incertidumbre que deban tener mencidn especial en este apartado. A pesar de que las
estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad se han calculado en
funcién de la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de 2025 es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacién en los
proximos ejercicios. El efecto en Cuentas Anuales de las modificaciones que, en su caso, se
derivasen de los ajustes a efectuar durante los proximos ejercicios se registraria de forma
prospectiva.

En la elaboracion de las Cuentas Anuales adjuntas se han utilizado ocasionalmente
estimaciones realizadas por el Organo de Administracién de la Sociedad para valorar
algunos de los activos, pasivos, ingresos gastos y compromisos que figuran registrados en
cllas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la vida 1til de los activos materiales e
intangibles.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funciéon de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2025, pudiera ser que acontecimientos posteriores al cierre
obliguen a modificar estas estimaciones en proximos ejercicios, lo que se haria conforme a
lo establecido en la Circular 1/2021 de 25 de marzo de 2021 de la CNMV y sus posteriores
modificaciones.

2.5. Comparacion de la informacion

Las Cuentas Anuales presentan 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,
ademas de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio anterior.
Asimismo, la informacidn contenida en esta memoria referida al ejercicio 2025 se presenta,
a efectos comparativos, con la informacion del ejercicio 2024.

2.6. Elementos recogidos en varias partidas

No se presentan elementos patrimoniales registrados en dos o mas partidas del balance.
15
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2.7. Cambios en criterios contables

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

2.8. Correccion de errores

Las Cuentas Anuales del ejercicio 2025 no incluyen ajustes realizados como consecuencia
de errores detectados en el gjercicio.

2.9. Importancia relativa

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

2.10. Fondo de garantia de inversiones

En virtud de lo establecido en el Real Decreto 628/2010, de 14 de mayo, sobre sistemas de
indemnizacién de los inversores, las sociedades y agencias de valores deben adherirse al
Fondo de Garantia de Inversiones (FOGAIN). Este fondo se cred6 como un patrimonio
separado sin personalidad juridica propia, cuya representacion y gestion corresponde a la
Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A.

El gasto incurrido por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones en
gjercicio 2025 se encuentra registrado en la partida “Otras cargas de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

2.11. Recursos propios minimos

Las exigencias de recursos propios de las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva, y por tanto la regulacion de los recursos propios minimos que han de
mantener dichas entidades y la forma en la que han de determinarse tales recursos propios,
viene determinado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva
de la CNMV. En dicho Real Decreto se determina que las Sociedades Gestoras de
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Instituciones de Inversion Colectiva dispondran en todo momento de unos recursos propios
que no podran ser inferiores a la mayor de las siguientes cantidades:

a) Un capital social minimo de 125.000 euros integramente desembolsado,
incrementado en una proporcion del 0,02 por 100 del valor efectivo del patrimonio de
las IIC y los entidades reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que
administren y/o gestionen, incluidas las carteras cuya gestién haya delegado, pero no
las carteras que este administrando y/o gestionando por delegacion, en la parte que
dicho patrimonio exceda de 250.000.000 de euros.

En ningtn caso la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera
sobrepasar los 10.000.000 de euros. La cuantia adicional de recursos propios a la que
se refiere el parrafo anterior podra ser cubierta hasta en un 50 por ciento, con una
garantia por el mismo importe de una entidad de crédito o de una entidad
aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora debera tener su domicilio social en
un Estado miembro de la Unién Europea, o bien en un tercer pais, siempre que esté
sometida a unas normas prudenciales que, a juicio de la CNMYV, sean equivalentes a
las establecidas en el Derecho de la Union Europea.

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en
relacion con las actividades que puedan realizar las SGIIC que gestionen IIC distintas
a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, estas
deberan o bien: ‘

i. Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los
posibles riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia
profesional. Se entenderd por recursos propios adicionales adecuados para
cubrir los posibles riesgos derivados de la anterior responsabilidad el 0,01 por
ciento del patrimonio gestionado de las IIC distintas a las autorizadas conforme
a la 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

ii. O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a
la responsabilidad por negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos
anteriores, se deduciran del patrimonio de las IIC gestionadas, ECR y EICC, el
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correspondiente a inversiones de éstas en otras instituciones o0 ECR o EICC que
estén a su vez gestionadas por la misma SGIIC,

b) El 25 por ciento de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio precedente. Los gastos de estructura comprenderan: los
gastos de personal, los gastos generales, contribuciones ¢ impuestos, amortizaciones
y otras cargas de explotacion.

Los gastos de personal referidos en el parrafo anterior podran minorarse en la cuantia
de los gastos que correspondan a retribuciones variables al personal. La citada
reducciéon se podra realizar solo cuando la verdadera naturaleza de dichas
retribuciones no presente, en parte o en todo, un componente fijo de los gastos o
compromisos asumidos con el personal. A estos efectos, la CNMV podré analizar y
determinar, en su caso, €l caracter no variable de dichas retribuciones.

Los objetivos estratégicos marcados por la Direccion de la Sociedad en relacidon con la
gestion que se realiza de sus recursos propios son los siguientes:

- Cumplir en todo momento con la normativa aplicable en materia de requerimientos
de recursos propios minimos.

- Buscar la maxima eficiencia en la gestion de los recursos propios, de manera que,
junto a otras variables de rentabilidad y riesgo, el consumo de recursos propios es
considerado como una variable fundamental en los andlisis asociados a la toma de
decisiones de la Sociedad.

- Reforzar el peso que los recursos propios de primera categoria tienen sobre el total de
los recursos propios de la Sociedad.

La Sociedad considera los recursos propios y los requerimientos de recursos propios
establecidos por la normativa anteriormente indicada como un elemento fundamental de su
gestion, que afectan a las decisiones de la Sociedad, andlisis de viabilidad de las
operaciones, estrategia de distribucion de resultado.

La gestion que la sociedad realiza de sus recursos propios se ajusta a lo dispuesto en el
Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio.
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A continuacién, se incluye un detalle de los recursos propios de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2025 calculado a partir del Real Decreto:

RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES Importe
1 Capital social. 160.500.00
Menos: 0.00
13 Resultados negativos de ejercicios anteriores. 32.417.83
TOTAL RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES 128.082.17 |
24 Garantfas recibidas 0.00
25 Seguro de responsabilidad profesional 0.00
TOTAL RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES + Garantia + Seguro RCP - 128.082,17
RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES Base de célculo Importe
1 Capital social minimo 125.000.00
2 Patrimonio IIC gestionadas neto y entidades reguladas en Ley 22/2014 e L 0.00
Patrimonio TIC gestionadas y entidades reguladas en Ley 22/2014 24.832.437.10 0.00
(menos inversién en [IC, ECR o EICC gestionadas por la SGIIC) 24.832.437.10 0.00
SUMA (A) LT o
3 Gastos de personal (*) 200.000.00
5 Gastos de servicios exteriores (*) 95.000,00
6 Tributos (*) 14.700.00
7 Otros gastos de gestion corriente (*) 0.000.00
SUMA (B) _ 319.700.00 |
9 Responsabilidad profesional 0.00 0.00
TOTAL RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES= Max (A, 25%*B) + Incremento RZSMM
responsabilidad profesional Sy N
RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES + Garantias + Seguros- RECURSOS
PROPIOS EXIGIBLES

(*) Importe correspondiente a gastos del ejercicio precedente, o bien gastos del ejercicio corriente en el caso
de que el importe de estos Gltimos sea superior enun 25% a los del ejercicio precedente.

3. Aplicacion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado, obtenido en el ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2025 y formulada por los administradores, es la que se presenta en el
siguiente cuadro comparativo con el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024,
cuyo resultado fue aprobado por la Junta de Socios.
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Euros
2025 2024
Base de reparto
Beneficios del ejercicio 299.473 48 140.215,16
Distribucion
Reserva legal 29.947.,35 -
Reservas voluntarias 208.311,55 -
Otras reservas 28.796,75 -
Compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores 32.417,83 140.215,16
299.473,48 140.215,16

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucion
de la reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva,
mientras no supere el limite del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas.

Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, s6lo podran repartirse
dividendos con cargo al beneficio del egjercicio, o a reservas de libre disposicién, si:

. Se han cubierto las atenciones previstas por la ley o los estatutos (descripcion).

. El valor del patrimonio neto no es o, a consecuencia del reparto, no resulta ser
inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados directamente al
patrimonio neto no podran ser objeto de distribucion, directa ni indirecta. Si existieran
pérdidas de ejercicios anteriores que hicieran que ese valor del patrimonio neto de la
Sociedad fuera inferior a la cifra del capital social, el beneficio se destinara a la
compensacion de estas pérdidas.

Se prohibe igualmente toda distribucion de beneficios a menos que el importe de las
reservas disponibles sea, como minimo, igual al importe de los gastos de investigacion y
desarrollo y no existen reservas disponibles por un importe equivalente a los saldos
pendientes de amortizar de las cuentas anteriores.

En los ejercicios 2025 y 2024 la Sociedad no ha repartido dividendos.
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4. Normas de registro y valoracion

4.1. Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las
condiciones de los mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demads
arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Los arrendamientos en los que el contrato transfiere a la Sociedad sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos se clasifican como
arrendamientos financieros y en caso contrario se clasifican como arrendamientos
operativos.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad solo tiene contratos de arrendamiento
operativo.

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos, netas de los incentivos recibidos, se
reconocen como gasto de forma lineal durante el plazo de arrendamiento excepto que
resulte mas representativa otra base sistemadtica de reparto por reflejar mas adecuadamente
el patron temporal de los beneficios del arrendamiento.

4.2. Activos y pasivos financieros

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

a) Activos financieros:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

- Créditos por operaciones comerciales: clientes y deudores varios.

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

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

- Instrumentos de patrimonio de otras empresas adquiridos: acciones, participaciones
en instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de patrimonio.
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- Derivados con valoracion favorable para la empresa: entre ellos, futuros, opciones,
permutas financieras y compraventa de moneda extranjera a plazo.

- Otros activos financieros: tales como depdsitos en entidades de crédito, anticipos y
créditos al personal, fianzas y depdsitos constituidos, dividendos a cobrar y
desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio propio.

b) Pasivos financieros:

- Débitos por operaciones comerciales: proveedores y acreedores varios.

- Deudas con entidades de crédito.

- Obligaciones y otros valores negociables emitidos: tales como bonos y pagarés.

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

- Deudas con caracteristicas especiales.

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

¢) Instrumentos de patrimonio propio: todos los instrumentos financieros que se
incluyen dentro de los fondos propios, tal como las acciones ordinarias emitidas.

4.2.1. Inversiones financieras a largo y corto plazo
Activos Financieros a coste Amortizado.

Un activo financiero se incluye en esta categoria, incluso, cuando esté admitido a
negociacion en un mercado organizado, si la empresa mantiene la inversion con el objetivo
de percibir los flujos de efectivo derivados de la ejecucion del contrato y las condiciones
contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.
Los flujos de efectivo contractuales que son unicamente cobros de principal € interés sobre
el importe del principal pendiente son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de
préstamo ordinario o comun, sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de
interés cero o por debajo de mercado. Con caracter general, se incluyen en esta categoria
los créditos por operaciones comerciales (aquellos activos financieros que se originan en la
venta de bienes y la prestacion de servicios por operaciones de trafico de la empresa con
cobro aplazado) y los créditos por operaciones no comerciales (aquellos activos financieros

que, no siendo instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial y
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cuyos cobros son de cuantia determinada o determinable, que proceden de operaciones de
préstamo o crédito concedidos por la empresa). Es decir, dentro de esta categoria estarian
los préstamos y cuentas a cobrar, asi como aquellos valores representativos de deuda con
una fecha de vencimiento fijada, cobros de cuantia determinada o determinable que se
negocien en un mercado activo y que la Sociedad tiene intencion y capacidad de conservar
hasta su vencimiento.

e Valoracion inicial: Inicialmente, se valoran por su valor razonable mas los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles. No obstante, los créditos por
operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no tienen un
tipo de interés contractual explicito, asi como los créditos al personal, los dividendos
a cobrar y los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe
se espera recibir en el corto plazo, se podran valorar por su valor nominal cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

e Valoracion posterior: se hace a coste amortizado y los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de
interés efectivo.

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

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

e Deterioro: La Sociedad registra los correspondientes deterioros por la diferencia
existente entre el importe a recuperar de las cuentas por cobrar y el valor en libros
por el que se encuentran registradas.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectuan las correcciones valorativas necesarias siempre
que existe evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero incluido en esta
categoria o de un grupo de activos financieros con similares caracteristicas de riesgo
valorados colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que
hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que ocasionen una reduccion o
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retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la
insolvencia del deudor.

La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros es la diferencia entre su valor
en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los
procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales que se estima van a
generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su
reconocimiento inicial.

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

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

Se incluyen en esta categoria todos los activos financieros, salvo que proceda su
clasificacién en alguna de las restantes categorias. Se incluyen obligatoriamente en esta
categoria los activos financieros mantenidos para negociar.

Los instrumentos de patrimonio que no se mantienen para negociar, ni s¢ valoran al coste,
la Sociedad puede realizar la eleccidn irrevocable en el momento de su reconocimiento
inicial de presentar los cambios posteriores en el valor razonable directamente en el
patrimonio neto.

En todo caso, la Sociedad puede, en el momento del reconocimiento inicial, designar un
activo financiero de forma irrevocable como medido al valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias si haciéndolo elimina o reduce significativamente una
incoherencia de valoracién o asimetria.

e Valoracion inicial: Se valoran por su valor razonable. Los costes de transaccidn que
les sean directamente atribuibles se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio.

e Valoracion posterior: Valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y

ganancias.
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e Deterioro: No se deterioran puesto que estan en todo momento valorados por su valor
razonable, imputandose las variaciones de valor al resultado del ejercicio.

Activos financieros a coste.

Dentro de esta categoria se incluyen, entre otras, las inversiones en el patrimonio de
empresas del grupo, multigrupo y asociadas, asi como las restantes inversiones en
instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no puede determinarse por referencia a un
precio cotizado en un mercado activo para un instrumento idéntico, o no puede obtenerse
una estimacion fiable del mismo.

Se incluirdn también en esta categoria los préstamos participativos cuyos intereses tengan
cardcter contingente y cualquier otro activo financiero que inicialmente procediese
clasificar en la cartera de valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias
cuando no sea posible obtener una estimacion fiable de su valor razonable.

e Valoracion inicial: Se valoran al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

e Valoracion posterior: Los instrumentos de patrimonio incluidos en esta categoria se
valoran por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

e Deterioro: Al menos al cierre del ejercicio, se efectiian las correcciones valorativas
necesarias siempre que existe evidencia objetiva de que el valor en libros de una
inversion no es recuperable. La Sociedad registra los correspondientes deterioros por
la diferencia existente entre el valor en libros y el importe recuperable, entendido
éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el
valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion que, para el
caso de instrumentos de patrimonio, se calculan, bien mediante la estimacion de los
que se espera recibir como consecuencia del reparto de dividendos realizado por la
empresa participada y de la enajenacidon o baja en cuentas de la inversion en la
misma, bien mediante la estimacion de su participacion en los flujos de efectivo que
se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus
actividades ordinarias como de su enajenacion o baja en cuentas.
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Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de
patrimonio, la estimacion de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calcula en
funcién del patrimonio neto de la entidad participada y de las plusvalias tacitas existentes
en la fecha de la valoracion, netas del efecto impositivo. En la determinacién de ese valor,
y siempre que la empresa participada haya invertido a su vez en otra, se tiene en cuenta el
patrimonio neto incluido en las cuentas anuales consolidadas elaboradas aplicando los
criterios del Codigo de Comercio y sus normas de desarrollo.

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

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto.

Un activo financiero se incluye en esta categoria cuando las condiciones contractuales del
activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son
unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se
mantiene para negociar ni proceda clasificarlo en la categoria de activos financieros a coste
amortizado. También se incluyen en esta categoria las inversiones en instrumentos de
patrimonio para las que, debiéndose haberse incluido en la categoria de activos financieros
a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, se ha ejercitado la opcion
irrevocable de clasificarlas en esta categoria.

¢ Valoracion inicial: Valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas
los costes de transaccion que les son directamente atribuibles.

e Valoracion posterior: Valor razonable sin deducir los costes de transaccion en que se
pueda incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en ¢l valor razonable
se registran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero causa
baja del balance o se deteriora, momento en que el importe asi reconocido, se imputa
a la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Deterioro: Al menos al cierre del ¢jercicio, se efectian las correcciones valorativas
necesarias siempre que existe evidencia objetiva de que el valor de un activo
financiero se ha deteriorado como resultado de uno o madas eventos que hayan
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ocurrido después de su reconocimiento inicial, y que ocasionen retraso en los flujos
de efectivo estimados futuros o la falta de recuperabilidad del valor en libros del
activo, evidenciada, por ejemplo, por un descenso prolongado o significativo en su
valor razonable.

La correccidn valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros es la diferencia
entre su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier correccion valorativa por
deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable
en el momento en que se efectie la valoracion. Las pérdidas acumuladas reconocidas en el
patrimonio neto por disminucion del valor razonable, siempre que exista una evidencia
objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Si en ejercicios posteriores se incrementa el valor razonable, la correccion valorativa
reconocida en ejercicios anteriores revierte con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio. No obstante, en el caso de que se incrementase el valor razonable
correspondiente a un instrumento de patrimonio, la correccion valorativa reconocida en
ejercicios anteriores no revertira con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias y se registra
el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto.

Intereses v dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al
momento de la adquisicidn se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los intereses se reconocen por el método del tipo de interés efectivo y los
ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos de patrimonio se
reconocen cuando han surgido los derechos para la Sociedad a su percepcion.

En la valoracién inicial de los activos financieros se registran de forma independiente,
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no
vencidos en dicho momento, asi como el importe de los dividendos acordados por el
organo competente en el momento de la adquisicion.
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Baja de activos financieros

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos
sobre los flujos de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En el caso concreto de
cuentas a cobrar se entiende que este hecho se produce en general si se han transmitido los
riesgos de insolvencia y mora.

Cuando el activo financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestacion recibida
neta de los costes de transaccion atribuibles y el valor en libros del activo, mas cualquier
importe acumulado que se haya reconocido directamente en el patrimonio neto, determina
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, que forma parte del resultado del
gjercicio en que ésta se produce.

Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros y reconoce un pasivo
financiero por un importe igual a la contraprestacion recibida en las cesiones de activos
financieros en las que se retenga sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad.

4.2.2. Pasivos financieros

Los pasivos financieros, a efectos de su valoracion, se incluyen en alguna de las siguientes
categorias:

Pasivos Financieros a coste Amortizado.

Dentro de esta categoria se clasifican todos los pasivos financieros excepto cuando deben
valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Con cardcter
general, se incluyen en esta categoria los débitos por operaciones comerciales y los débitos
por operaciones no comerciales.

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

e Valoracién inicial: Inicialmente, se¢ valoran por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccidn, que equivale al valor razonable
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de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que le sean
directamente atribuibles. No obstante, los débitos por operaciones comerciales con
vencimiento no superior a un afio y que no tengan un tipo de interés contractual, asi
como los desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones, cuyo importe se
espera pagar en el corto plazo, se pueden valorar por su valor nominal cuando el
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

e Valoracidn posterior: se hace a coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un afio que,
de acuerdo con lo dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su
valor nominal, continuaran valorandose por dicho importe.

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

Dentro de esta categoria se clasifican los pasivos financieros que cumplan algunas de las
siguientes condiciones:

- Son pasivos que se mantienen para negociar;

- Son pasivos que, desde el momento del reconocimiento inicial, y de forma
irrevocable, han sido designados por la entidad para contabilizarlo al valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, siempre que dicha designacion
cumpla con el objetivo fijado en la normativa contable.

- Opcionalmente y de forma irrevocable, se pueden incluir en su integridad en esta
categoria los pasivos financieros hibridos sujeto a los requisitos establecidos en el
PGC.

e Valoracion inicial: Valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion recibida. Los
costes de transaccion que les sean directamente atribuibles se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio.

e Valoracion posterior: Valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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Baja de pasivos financieros

La empresa dara de baja un pasivo financiero, o parte del mismo, cuando la obligaciéon se
haya extinguido; es decir, cuando haya sido satisfecha, cancelada o haya expirado.

4.2.3. Fianzas entregadas y recibidas

Los depdsitos o fianzas constituidas en garantia de determinadas obligaciones se valoran
por el importe efectivamente satisfecho, que no difiere significativamente de su valor
razonable.

En las fianzas entregadas o recibidas por arrendamientos operativos o por prestacion de
servicios, la diferencia entre su valor razonable y el importe desembolsado se considera
como un pago o cobro anticipado por el arrendamiento o prestacion del servicio que se
imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias durante el periodo del arrendamiento o durante
el periodo en el que se presta el servicio, de acuerdo con la norma sobre ingresos por ventas
y prestacion de servicios.

Al estimar el valor razonable de las fianzas, se toma como periodo remanente el plazo
contractual minimo comprometido durante el cual no se pueda devolver su importe, sin
tomar en consideracion el comportamiento estadistico de devolucion.

Cuando la fianza sea a corto plazo, no es necesario realizar el descuento de flujos de
efectivo si su efecto no es significativo.

4.2.4. Valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibe por la venta de un activo o se paga para
transferir o cancelar un pasivo mediante una transaccidon ordenada entre participantes en el
mercado en la fecha de valoracion. El valor razonable se determina sin practicar ninguna
deduccion por los costes de transaccion en que pudiera incurrirse por causa de enajenacion
o disposicién de otros medios. No tendra, en ningun caso, el caracter de valor razonable, el
que sea resultado de una transaccidon forzada, urgente o como consecuencia de una
situacion de liquidacién involuntaria.

Con caracter general, en la valoracion de instrumentos financieros valorados a valor
razonable, la Sociedad calcula éste por referencia a un valor fiable de mercado,
constituyendo el precio cotizado en un mercado activo la mejor referencia de dicho valor
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razonable. Para aquellos instrumentos respecto de los cuales no exista un mercado activo,
el valor razonable se obtiene, en su caso, mediante la aplicacion de modelos y técnicas de
valoracion.

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

4.3. Deterioro de valor de activos no financieros sujetos a amortizacién o depreciacion

La Sociedad sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de
manifiesto el potencial deterioro de valor de los activos no financieros sujetos a
amortizacion o depreciacion, al objeto de comprobar si el valor contable de los
mencionados activos excede de su valor recuperable, entendido como el mayor entre el
valor razonable, menos costes de venta y su valor en uso.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad evaltia en cada fecha de cierre, si existe algin indicio de que la pérdida por
deterioro de valor reconocida en ejercicios anteriores ya no existe o pudiera haber
disminuido. Las pérdidas por deterioro de los activos (excepto, de corresponder, el valor de
los fondos de comercio) s6lo se revierten si se hubiese producido un cambio en las
estimaciones utilizadas para determinar el valor recuperable del activo.

La reversion de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a la cuenta de
pérdidas y ganancias. No obstante la reversion de la pérdida no puede aumentar el valor
contable del activo por encima del valor contable que hubiera tenido, neto de
amortizaciones, si no se hubiera registrado el deterioro.

Una vez reconocida la correccidon valorativa por deterioro o su reversion, se ajustan las
amortizaciones de los ejercicios siguientes considerando el nuevo valor contable.

No obstante lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se pone de
manifiesto una pérdida de caracter irreversible, ésta se reconoce directamente en pérdidas
procedentes del activo de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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4.4. Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se han convertido a euros aplicando al importe en
moneda extranjera el tipo de cambio de contado entre ¢l euro y la moneda extranjera en las
fechas en las que se efectuan las transacciones.

4.5. Impuestos sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se determina mediante la suma del gasto por impuesto
corriente y el impuesto diferido. El gasto por impuesto corriente se determina aplicando el
tipo de gravamen vigente a la ganancia fiscal y minorando el resultado asi obtenido en el
importe de las bonificaciones y deducciones generales y aplicadas en el ejercicio.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos proceden de las diferencias temporarias
definidas como los importes que se prevén pagaderos o recuperables en el futuro y que
derivan de la diferencia entre el valor en libros de los activos y pasivos y su base fiscal.
Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria el tipo de gravamen al
que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Los activos por impuestos diferidos surgen, igualmente, como consecuencia de las bases
imponibles negativas pendientes de compensar y de los créditos por deducciones fiscales
generadas y no aplicadas.

Se reconoce el correspondiente pasivo por impuestos diferidos para todas las diferencias
temporarias imponibles, salvo que la diferencia temporaria se derive del reconocimiento
inicial de un fondo de comercio o del reconocimiento inicial en una transaccién que no es
una combinacién de negocios de otros activos y pasivos en una operacion que, en el
momento de su realizacion, no afecte ni al resultado fiscal ni contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporarias
deducibles, solo se reconocen en el caso de que se considere probable que la Sociedad va a
tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos y no
procedan del reconocimiento inicial de otros activos y pasivos en una operacion que no sea
una combinacion de negocios y que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable.
El resto de activos por impuestos diferidos (bases imponibles negativas y deducciones
pendientes de compensar) solamente se reconocen en el caso de que se considere probable
que la Sociedad vaya a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder
hacerlos efectivos.
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Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto
activos como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose
las oportunas correcciones a los mismos, de acuerdo con los resultados de los analisis
realizados.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, asi como, en su caso, por el
reconocimiento e imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias del ingreso directamente
imputado al patrimonio neto que pueda resultar de la contabilizacion de aquellas
deducciones y otras ventajas fiscales que tengan la naturaleza econdémica de subvencion.

4.6. Comisiones, intereses y rendimientos de instrumentos de capital

- Comisiones:
Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de tiempo
especifico, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure
su ejecucion. Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de

tiempo no especifico, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en funcién de su
grado de realizacion. Las comisiones surgidas de la prestacion de un servicio ejecutado en
un acto singular se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento de la
ejecucion del servicio.

- Intereses v rendimientos de instrumentos de capital
Los intereses se reconocen por el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos de patrimonio se
reconocen cuando han surgido los derechos para la Sociedad a su percepcion. Si los
dividendos distribuidos proceden inequivocamente de resultados generados con
anterioridad a la fecha de adquisiciéon porque se han distribuido importes superiores a los
beneficios generados por la participada desde la adquisicion, minoran el valor contable de
la inversion.

4.7. Provisiones y contingencias

Las obligaciones existentes a la fecha del balance de situacion surgidas como consecuencia
de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para la Sociedad,
cuyo importe y momento de cancelacion son indeterminados, se registran en el balance de
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situacion como provisiones por el valor actual del importe mas probable que se estima que
la Sociedad tendra que desembolsar para cancelar la obligacion.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacién no supone
una minoracién del importe de la deuda, sin perjuicio del reconocimiento en el activo de la
Sociedad del correspondiente derecho de cobro, siempre que no existan dudas de que dicho
reembolso sera percibido, registrandose dicho activo por un importe no superior de la
obligacion registrada contablemente.

4.8. Criterios empleados para el registro y valoracion de los gastos de personal

Para el caso de las retribuciones por prestacion definida las contribuciones a realizar dan
lugar a un pasivo por retribuciones a largo plazo al personal cuando, al cierre del ejercicio,
figuren contribuciones devengadas no satisfechas.

El importe que se reconoce como provision por retribuciones al personal a largo plazo es la
diferencia entre el valor actual de las retribuciones comprometidas y ¢l valor razonable de
los eventuales activos afectos a los compromisos con los que se liquidaran las obligaciones.

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar a sus
empleados cuando cesan en sus servicios.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacién anormal del empleo y
dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan
voluntariamente en sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan
a gastos en el momento en que se toma la decision de efectuar el despido.

4.9. Criterios empleados en transacciones entre partes vinculadas

En el supuesto de existir, las operaciones entre empresas del mismo grupo, con
independencia del grado de vinculacién, se contabilizan de acuerdo con las normas
generales. Los elementos objeto de las transacciones que se realicen se contabilizaran en el
momento inicial por su valor razonable. La valoracidon posterior se realiza de acuerdo con
lo previsto en las normas particulares para las cuentas que corresponda.

Esta norma de valoracion afecta a las partes vinculadas que se explicitan en la Norma de
elaboracion de cuentas anuales 13* del Plan General de Contabilidad. En este sentido:
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a) Se entendera que una empresa forma parte del grupo cuando ambas estén vinculadas
por una relacion de control, directa o indirecta, andloga a la prevista en el articulo 42
del Coédigo de Comercio, o cuando las empresas estén controladas por cualquier
medio por una o varias personas juridicas que actien conjuntamente o se hallen bajo
direccion unica por acuerdos o clausulas estatutarias.

b) Se entendera que una empresa es asociada cuando, sin que se trate de una empresa
del grupo en el sentido sefialado, la empresa o las personas fisicas dominantes,
ejerzan sobre esa empresa asociada una influencia significativa, tal como se
desarrolla detenidamente en la citada Norma de elaboracion de cuentas anuales 132,

¢) Una parte se considera vinculada a otra cuando una de ellas ejerce o tiene la
posibilidad de ejercer directa o indirectamente o en virtud de pactos o acuerdos entre
accionistas o participes, el control sobre otra o una influencia significativa en la toma
de decisiones financieras y de explotacion de la otra, tal como se¢ detalla
detenidamente en la Norma de elaboracion de cuentas anuales 152,

Se consideran partes vinculadas a la Sociedad, adicionalmente a las empresas del grupo,
asociadas y multigrupo, a las personas fisicas que posean directa o indirectamente alguna
participacion en los derechos de voto de la Sociedad o en su dominante, de manera que les
permita ejercer sobre una u otra una influencia significativa, asi como a sus familiares
proximos, al personal clave de la Sociedad o de su dominante (personas fisicas con
autoridad y responsabilidad sobre la planificacion, direccion y control de las actividades de
la empresa, ya sea directa o indirectamente), entre la que se incluyen los Administradores y
los Directivos, junto a sus familiares proximos, asi como a las entidades sobre las que las
personas mencionadas anteriormente puedan ejercer una influencia significativa.
Asimismo, tienen la consideracion de parte vinculadas las empresas que compartan algin
consejero o directivo con la Sociedad, salvo cuando éste no ejerza una influencia
significativa en las politicas financiera y de explotacion de ambas, y, en su caso, los
familiares proximos del representante persona fisica del Administrador, persona juridica,
de la Sociedad.

4.10. Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales
muestra el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio 2025 y
2024. Esta informacion se presenta desglosada a su vez en dos estados: el estado de
ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio neto. A
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continuacion, se explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en
ambas partes del estado:

- Estado de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en este estado se presenta:

e El resultado del ejercicio.

e El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes
por valoracion en el patrimonio neto.

e El importe de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio
neto, en su caso.

e El impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en
las letras b) y c¢) anteriores.

e El total 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 valoracion se desglosan en:

e Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos netos de los
gastos originados en el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.

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

e Otras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos realizados en
el ejercicio 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, mostrdndose su
correspondiente efecto impositivo en la nibrica "Impuesto sobre beneficios" del estado.

- Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado 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
conciliacion del valor en libros al comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas que
forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en funcion de su naturaleza
en las siguientes partidas:

e Ajustes 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.

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

e Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el
patrimonio neto, como pueden ser distribucion de resultados, operaciones con
instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre
partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucién del patrimonio
neto.

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el saldo registrado en este epigrafe del balance se
corresponde con el saldo de las cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad en
las entidades financieras con las que opera. Todos los importes se encuentran disponibles
para ser utilizados. El detalle es el siguiente:
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Euros
2025 2024
Bancos 42.488,60 31.677,63
42.488,60 31.677,63

El valor razonable de los activos de la Sociedad no difiere significativamente de su valor en
libros.

Durante el ejercicio 2025 no se ha devengado interés alguno en concepto de
remuneraciones por las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad, en el
ejercicio 2024 se devengaron 1.167,82 euros por este concepto.

6. Créditos a intermediarios financieros o particulares

El detalle de la partida de los créditos a particulares en los ejercicios 2025 y 2024 es el que
se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024
Deudores por comisiones pendientes 89.729,81 288.830,35
89.729,81 288.830,35

En la partida de “Deudores por comisiones pendientes” se registran los saldos con las
cuentas con clientes y deudores correspondientes a la prestacion de servicios de gestion y
asesoramiento correspondientes a los Ultimos meses del ejercicio 2025 que han sido
abonadas en los primeros meses del ejercicio 2026.

7. Valores representativos de deuda

El detalle de la partida “Valores representativos de deuda” en los ejercicios 2025 y 2024 es
el que se muestra a continuacion:
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Euros
2025 2024
Deuda Publica cartera interior 304.810,24 -
304.810,24 -

Al 31 de diciembre de 2025, la totalidad del saldo del epigrafe “Deuda Publica cartera
interior” del activo del balance se correspondia con adquisiciones temporales de activos
(Letras del Tesoro Espafiol) cuya contraparte era la entidad depositaria y que han vencido
durante el ejercicio 2026. Asimismo, durante el ejercicio 2025, la Sociedad ha devengando
1.052,80 euros en concepto de intereses por este concepto.

8. Acciones y participaciones

El detalle de la partida de acciones y participaciones en los ejercicios 2025 y 2024 es el que
se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024

Activos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias - 1.384.317,57

- 1.384.317,57

La Sociedad recoge en este epigrafe la inversion realizada en el ejercicio 2024 en el fondo
Tesys Internacional, FI. Dicha inversion se ha reembolsado en su totalidad durante el
gjercicio 2025, produciendo unas plusvalias por importe de 492.857,40 euros, que se
encuentran contabilizados en el epigrafe “3. Ganancias por operaciones financieras™” de la
cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad. Asimismo, parte del importe obtenido por el
reembolso de dicha inversion, se ha destinado a la restitucion de aportaciones a los socios,
para llevar a cabo una reduccion de capital (véase Nota 11).
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9. Deudas con intermediarios financieros o particulares.

El detalle de la partida “Deudas con intermediarios financieros o particulares” al cierre del
ejercicio 2025 y 2024 es el que se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024
Préstamos y créditos 863,92 5.716,46
Acreedores por prestaciones de servicios 5.706,10 4.339,08
Acreedores empresas del grupo 1.376,35 -
Otros acreedores 1.710,00 1.710,00
9.656,37 11.765,54

El epigrafe “Préstamos y créditos” recoge los importes pendientes de pago al cierre del
ejercicio por el saldo de las tarjetas de crédito de la Sociedad que se han liquidado en los
primeros dias del ejercicio 2026.

El importe del epigrafe “Acreedores por prestacion de servicios” del detalle anterior tiene
registrado el importe de las facturas pendientes de pago al cierre del ejercicio, a los
acreedores y proveedores de la Sociedad. Estos saldos han sido liquidados, tras realizar el
pago al inicio del ejercicio 2026.

Asimismo, el importe del epigrafe “Acreedores empresas del grupo” del detalle anterior
tiene registrado el importe de una factura pendientes de pago al cierre del ¢jercicio a
Torres-Solanot y Sala Asociados, accionista mayoritario de la Sociedad (véase Nota 11),
por servicios prestados a la Sociedad (véase Nota 14), habiéndose efectuado el pago de la
misma durante el mes de enero de 2026.

Por ultimo, el importe del epigrafe “Otros acreedores” del detalle anterior tiene registrado
los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio a los dos consejeros de la Sociedad,
por funciones relativas al desempefio de sus cargos de Consejeros Delegados (véase Nota
14), los cuales han sido pagados en el primer mes del ejercicio 2026.
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10. Otros activos y pasivos

a) Otros pasivos

El detalle de la partida al cierre del ejercicio 2025 y 2024 es el que se muestra a
continuacion:

Euros
2025 2024
Administraciones publicas 13.980,57 6.263,05
13.980,57 6.263,05

Dentro de las Administraciones Publicas se incluyen los saldos pendientes de pago con las
Administraciones publicas al cierre del ejercicio, correspondientes, a las liquidaciones
fiscales del cuarto trimestre y los seguros sociales del mes de diciembre.

Euros
2025 2024
H. P. Acreedora IRPF 9.575,47 4.693,02
Organismo S. Soc. Acreedora 4.405,10 1.570,03
13.980,57 6.263,05

11. Fondos propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios
en el patrimonio neto.

e Capital Social

En el momento de sus constitucion, el capital social de la Sociedad ascendia a 20.000,00
euros, representado por 20.000 participaciones sociales nominativas ordinarias de 1,00 euro
de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. La Junta Generales de
Socios, en su reunion celebrada con fecha 16 de mayo de 2018, aprobd una ampliacién de
capital por importe de 722.600,00 euros, ascendiendo el capital social de la Sociedad a
742.600,00 euros. Posteriormente, la Junta General de Socios, en su reunion celebrada con
fecha 11 de septiembre de 2018, aprobd una nueva ampliacion de capital por importe de
517.900,00 euros, ascendiendo el capital social de la Sociedad a 1.260.500,00 euros.
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Al 31 de diciembre de 2024 el capital social de la Sociedad ascendia a 1.260.500,00 euros,
representado por 1.260.500 participaciones sociales nominativas ordinarias de 1,00 euro de
valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Con fecha 22 de septiembre de 2025, La Junta General de Accionistas aprobo una
reduccion del capital de la Sociedad en el importe de 1.100.000,00 euros, restituyendo
dicho importe a los socios, mediante la disminucion del valor nominal de las
participaciones sociales en 0,872669576 euros. Dicha reduccion de capital ha sido inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 25 de octubre de 2025. En consecuencia, al
31 de diciembre de 2025, el capital social de la Sociedad asciende a 160.500,00 euros,
representado  por 1.260.500 participaciones sociales nominativas ordinarias de
0,127330424 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.
Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y economicos.

Los accionistas con participaciones igual o superior al 5% al cierre del ejercicio 2025 son
los siguientes:

Socios Acciones Capital Social % Participacion
Torres Solanot y Sala Asociados, S.L. 1.197.475 152.475,00 95%
Castellanos Family Office, S.L. 63.025 8.025,00 5%

Los accionistas con participaciones igual o superior al 5% al cierre del ejercicio 2024 son
los siguientes:

Socios Acciones  Capital Social % Participacién
Torres Solanot y Sala Asociados, S.L. 1.197.475  1.197.475,00 95%
Ivan Ferrandiz Camara 63.025 63.025,00 5%

Con fecha 31 de octubre de 2025 la Junta General de Accionistas de la Sociedad, adoptd el
acuerdo por el que se autorizdo a que el accionista Ivan Ferrandiz Camara aportase sus
63.025 participaciones sociales para la constitucién de la entidad Castellanos Family
Office, S.L., integramente participada por él, sin que, por lo tanto, dicho cambio en la
estructura accionarial haya supuesto un cambio de control.
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e - Reservas
El detalle de las partidas de reservas al cierre del ejercicio 2025 y 2024 es el siguiente:
Euros

2025 2024
Otras reservas 3.768,57 -

3.768,57 -

- Reserva Legal
El 10% de los Beneficios debe destinarse a la constitucion de la Reserva Legal, hasta que
dicha reserva alcance el 20% del Capital Social. El Gnico destino posible de la Reserva
Legal es la compensacion de pérdidas o la ampliacion de Capital por la parte que exceda
del 10% del Capital ya aumentado.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tenia dotada la Reserva Legal.

La Sociedad cumple con los requisitos de solvencia establecidos en el Real Decreto
813/2023, de 8 de noviembre, sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de
inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversion, al cierre del ejercicio
2025.

- Reservas Voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion. A fecha 31 de diciembre de 2025, no se
han dotado cantidades a Reservas Voluntarias.

e - Dividendos

La Sociedad no ha repartido dividendos desde su constitucion.
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12. Situacion fiscal
12.1, Saldos con Administraciones Publicas

Los saldos que la Sociedad mantiene con las Administraciones Publicas son los
contabilizados en el epigrafe “Otros pasivos” del balance, mencionados en la nota 10 de la
presente memoria, y €l contabilizado en el epigrafe “Activos fiscales” del balance, que
recoge el importe pendiente de cobro por impuesto de sociedades por importe de 17.932,51
y 221,89 euros al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.

Ejercicio 2025 | Ejercicio 2024
Deudora
Hacienda Publica, deudora por devolucion de impuestos 17.932,51 221,89
Acreedora
Hacienda Publica, acreedora por retenciones practicadas 9.575,47 4.693,02
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 4.405,10 1.570,03

12.2. Impuestos sobre beneficios

Las sociedades tienen obligacion de presentar anualmente una declaracion a efectos del
Impuesto sobre Sociedades. La Sociedad estd acogida al régimen fiscal de empresas de
reducida dimension para fomentar la inversion y la creacion de empleo. Al 31 de diciembre
de 2025, el tipo de gravamen era del 25%; no obstante, de la cuota resultante pueden
practicarse determinadas deducciones por inversiones de acuerdo con la legislacion vigente
en cada momento.

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

A continuacidn, se incluye una conciliacion entre el beneficio contable del ejercicio 2025 y
2024 y el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de las
cuentas anuales de 2025 y 2024:
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Euros
2025 2024

Resultado antes de impuesto 391.064,77 186.986,88
Diferencias permanente 4.097,16 100,00
Diferencias temporales . B
Base Imponible 395.161,93 187.086,88
Cuota 98.790,48 46.771,72
Resultado contable ajustado 296.371,45 140.315,16
Cuota 98.790,48 46.771,72
Pagos a cuenta 93.642,91 46.993,61
Impuesto a devolver/pagar 17.932,51 221,89

El detalle del célculo del impuesto sobre sociedades del ejercicio 2025 es el que se muestra

a continuacion:

2. Variacidn de impuesto diferido
b) Variacion del
a) Variacion del impuesto diferido de activo | impuesto diferido
1. Impuesto de pasivo 3. TOTAL
corriente Crédito (1+2)
Diferencias | impositivo por Otros Diferencias
temporarias | bases imponibles | créditos temporarias
negativas
Imputacién a pérdidas y ganancias, de la cual: 91.591.29 - - 91.591,29
- A operaciones continuadas 91.591,29 - - = -| 91.591,29

El detalle del calculo del impuesto sobre sociedades del ejercicio 2024 es el que se muestra

a continuacion:

2. Variacion de impuesto diferido
b) Variacién del
a) Variacién del impuesto diferido de activo | impuesto diferido
1. Impuesto de pasivo 3. TOTAL
corriente Crédito (112)
Diferencias | impositivo por Otros Diferencias
temporarias | bases imponibles | créditos temporarias
negativas
Imputacién a pérdidas y ganancias, de la cual: 46.771,72 - - - -| 46.771,72
- A operaciones continuadas 46.771,72 - - -| 46.771,72

Los ejercicios abiertos a inspeccién comprenden los cuatro ultimos ejercicios. Las
declaraciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su prescripcion o su
aceptacion por las autoridades fiscales y, con independencia de que la legislacion fiscal es

45



0,03_ ... EuRos

{ = .“_';:.?""‘yn—v._.

N "4 ol
=== e =
|

IR

CLASE 82

susceptible a interpretaciones. El 6rgano de administracién estima que cualquier pasivo
fiscal adicional que pudiera ponerse de manifiesto, como consecuencia de una eventual
inspeccion, no tendra un efecto significativo en las Cuentas Anuales tomadas en su
conjunto.

13. Recursos de Clientes fuera de balance

El detalle de las IIC gestionadas, por la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 es el que se
muestra a continuacion:

0P3810046

1A . Patrimonio Medio Importe Total Total Patrimonio
Denominacion . o .
Gestionado Comisiones Gestiondo
TESYS INTERNACIONAL, FI 21.358.954.55 89.729.81 24.832.437.10
Total 21.358.954,55 89.729,81 24.832.437,10

14. Operaciones con partes vinculadas

A efectos de la presentacién de las Cuentas Anuales de una empresa o sociedad se
entendera que otra empresa forma parte del grupo cuando ambas estén vinculadas por una
relacion de control, directa o indirecta, analoga a la prevista en el articulo 42 del Cédigo de
Comercio para los grupos de sociedades o cuando las empresas estén controladas por
cualquier medio por una o varias personas fisicas o juridicas, que actien conjuntamente o
se hallen bajo direccion tinica por acuerdos o clausulas estatutarias.

La informacion sobre operaciones con partes vinculadas de la Sociedad se recoge en el
siguiente cuadro:
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Euros

2025 2024
PASIVO
1. Deudas con intermediarios financieros o particulares 1.376,35 -
1.5 Acreedores empresas del grupo 1.376,35 -
DEBE
6. Gastos generales 11.508,44 1.394,05
6.1 Inmuebles e instalaciones 4.553,21 -
6.6 Otros gastos 6.955,23 1.394,05
6.6.3 Otros 6.955,23 1.394,05

El importe del epigrafe “1.5 Acreedores empresas del grupo” del cuadro anterior se
corresponde con el importe de las facturas pendientes de pago al cierre del ejercicio con
Torres-Solanot y Sala Asociados, accionista mayoritario de la Sociedad (véase Nota 11),
por los servicios de oficina de la Sociedad (véase Nota 9), que han sido pagadas en el
primer mes del ejercicio 2026. El gasto devengado por este concepto en el ejercicio ha sido
contabilizado en el epigrafe “6. Gastos generales 6.1 Inmuebles e instalaciones” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Un administrador de la Sociedad ha prestado servicios a la misma por conceptos distintos a
sus funciones relativas al desempefio de su cargo de Consejero; el gasto del ejercicio por
este concepto se encuentra contabilizado en el epigrafe “6. Gastos generales 6.6.3 Otros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias y se encontraba totalmente abonado al 31 de
diciembre de 2025.

D. César Sala Gamero, consejero delegado de la Sociedad, es el titular del 99,97% de las
participaciones de Torres-Solanot y Sala Asociados, S.L., titular, a su vez, del 95% de las
participaciones de la Sociedad. Por su parte, D. Ivan Ferrandiz Camara, consejero delegado
de la Sociedad, es titular del 100% de las participaciones de Castellanos Family Office,
S.L., titular a su vez del 5% de las participaciones de la sociedad (Véase Nota 11).
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15. Ingresos y gastos

A. Comisiones percibidas.

El detalle de las comisiones recibidas durante los ejercicios 2025 y 2024 se corresponde
con los honorarios por a asesoramiento realizado a los clientes y a otras entidades.

Euros
2025 2024
Comisiones de gestion de Fondos de Inversion financieros 89.729,81 -
Servicios de asesoramiento 125.560,25 359.579,89
215.290,06 359.579,89

Durante el ejercicio 2024 y hasta el 28 de noviembre de 2025, la Sociedad prestéd el
servicio de asesoramiento sobre la totalidad de las inversiones financieras de Tesys
Internacional, FI a Andbank Wealth Managment, SGIIC, S.L. A partir de dicha fecha, y
tras la transformacion de la Sociedad en Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion

Colectiva, se produce la sustitucion efectiva de la gestién de dicho fondo de inversion a
favor de la Sociedad.

B. Gastos de personal.

La composicion del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas
para el ejercicio 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024
Sueldos, salarios y asimilados 128.637,72 56.917,65
Seguridad Social a cargo de la empresa 31.718,80 16.086,27
160.356,52 73.003,92

El numero final de empleados de la Sociedad en el ejercicio 2025 y 2024, distribuidos por
categorias profesionales y género, ha sido el siguiente:
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Final del ejercicio 2025

Hombres | Mujeres Total
Altos directivos - = 2
Técnicos 3 1 4
Administrativos 5 : -
Total 3 1 4

Final del ejercicio 2024
Hombres | Mujeres Total

Altos directivos .
Técnicos 1 x 1
Administrativos - - -

Total 1 - 1

El nimero medio de personas empleadas en ¢l curso del ejercicio, expresado por categorias
es el siguiente:

Ejercicio
2025 2024
Altos directivos - -
Técnicos 2,55 1,00
Administrativos - -
Total 2,55 1,00

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no cuenta con personal empleado con
discapacidad mayor o igual al 33% o calificacion equivalente.

16. Informacion relativa a Administradores de la Sociedad y personal de Alta
Direccion de la Sociedad

Dos miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han percibido un importe de
1.000,00 euros cada uno por el desempefio de su cargo como Consejeros Delegados
durante el ejercicio 2025. Dos miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han
percibido un importe de 1.000,00 euros cada uno por el desempefio de su cargo durante el
ejercicio 2024 (véase Nota 14). El gasto devengado por este concepto en el ejercicio ha
sido contabilizado en el epigrafe “6. 6.6.1 Remuneracién consejeros/alta direccion con f.
ejecutivas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Asimismo, en el epigrafe “1.7 Otros
acreedores” del cuadro anterior se registran las facturas pendientes de pago al cierre del
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ejercicio por dicho concepto (véase Nota 9), que han sido pagadas en el primer mes del
gjercicio 2026.

En los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de
compromisos adquiridos por jubilacion con miembros del Consejo de Administracion.
Asimismo, no existen otras obligaciones ni saldos con los citados miembros del Consejo de
Administracién ni se han pagado primas de seguro de responsabilidad civil por dafios
ocasionados por actos u omisiones en el ejercicio del cargo.

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han
incurrido en ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de
comunicacion de acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC.

Un administrador de la Sociedad ha facturado 6.955,23 euros en el ¢jercicio 2025, por
funciones distintas al desempefio del cargo como miembro del Consejo de Administracion
(v€ase Nota 14). Los administradores de la Sociedad no han percibido importe alguno en
materia de pensiones ni de seguros.

17. Informacion sobre derechos de emisiéon de gases de efecto invernadero

La Sociedad realiza actuaciones en relacion con la prevencion, reduccion y reparacion del
posible impacto medioambiental derivado de su actividad.

Los Administradores de la Sociedad estima que no existen contingencias significativas
relacionadas con la proteccion y mejora del medioambiente, no considerando necesario
registrar dotacion alguna a la provision de riesgos y gastos de caricter medioambiental al
31 de diciembre de 2025.

La Sociedad no posee derechos de emision de gases de efecto invernadero ni se han dotado

provisiones derivadas de los mismos ni se han recibido subvenciones por dichos derechos;
no hay contingencias relacionadas con los mismos.
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18. Remuneracion del Auditor

Capital Auditors and Consultants, S.L., auditor de las cuentas anuales de la Sociedad, ha
facturado honorarios netos por servicios profesionales por importe de 1.600,00 y 1.300,00
euros en los ejercicios 2025 y 2024, respectivamente.

Los importes indicados en el parrafo anterior incluyen la totalidad de los honorarios
relativos a los servicios realizados durante los ejercicios 2025, con independencia del
momento de su facturacion.

19. Servicio de Atencion al Cliente

En virtud de la Orden ECO/ 734/2004 de 11 de marzo, sobre los departamentos y servicios
de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la
Ley 44/2002 de 22 de noviembre de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la
Sociedad dispone de un Departamento de Atencién al Cliente, para el que existe un
reglamento que regula de forma sistematica y completa su funcionamiento, asegurando el
facil acceso por parte de los clientes al sistema de reclamacion, asi como una agil
tramitacion y resolucion de las quejas o reclamaciones interpuestas por aquellos.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad adopté las medidas oportunas para cumplir
con los requisitos y deberes establecidos de la Orden ECO/734/2004 de 11 de marzo sobre
los departamentos y servicios de atencion al cliente y el defensor del cliente de las
entidades financieras.

Con arreglo a lo establecido en la circular 10/2008, de 30 de diciembre de la C.N.M.V. y el
R.D.217/2008, de 15 de febrero, el Departamento de Defensa del cliente no ha recibido
ninguna reclamacion durante el ejercicio 2025, ni existe al dia de la fecha ninguna
reclamacion abierta.

20. Gestion de riesgo. Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesgos
procedentes de instrumentos financieros

Las politicas de gestion de riesgos de la Sociedad ha sido aprobadas por el 6rgano de
gobierno de la Sociedad.
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Riesgo de crédito

El riesgo es inherente a la actividad de la Sociedad, pero es gestionado a través de un
proceso continuo de identificacion, medicién y seguimiento del mismo. Este proceso es
critico para la continuidad de las actividades de la Sociedad.

La Sociedad esta expuesta al riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo operacional, asi
como al riesgo de mercado para las carteras gestionadas.

La Sociedad ha establecido unos sistemas de control que permiten la identificacion,
medicion, seguimiento y evaluacion continuada de los riesgos de la Sociedad y de las
carteras gestionadas, siendo el objetivo prioritario la reduccién de cualquier riesgo que
pueda poner en peligro su continuidad, el adecuado y prudente tratamiento de los
patrimonios gestionados y el cumplimiento de los requisitos impuestos por la normativa
vigente.

El Consejo de Administracion y el personal de Alta Direccion, asumen en dltima instancia
la responsabilidad de establecer las medidas y acciones oportunas que garanticen ¢l
contenido y los principios generales de la Gestion del Riesgo.

En cuanto a la estructura de la gestion del riesgo, la Sociedad cuenta con un Departamento
de Cumplimiento Normativo y Gestion de Riesgos, un Departamento de Auditoria Interna,
un Organo de Control de Operaciones Vinculadas, un Organo de Seguimiento del
Reglamento Interno de Conducta, un Organo de Control Interno en materia de PBC/FT, un
Organo de Comunicaciones Comerciales y un Responsable de Control de las Funciones
Delegadas.

Todos los activos financieros incluidos en las carteras gestionadas se encuentran
registrados por su valor razonable determinado por referencia a valores de cotizacion o por
utilizacion de técnicas de valoracion basadas en datos observables en el mercado. Los
pasivos financieros se encuentran registrados por su coste amortizado.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad. El principal componente de
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este riesgo reside en el propio deudor, en su capacidad de hacer frente a sus compromisos y
a su propia solvencia.

La exposicion a este tipo de riesgo ni puede ser evitada por completo, si bien las politicas y
procedimientos internos de la Sociedad, asi como la revision periddica de los mismos,
tienen como objetivo reducirlo al maximo. Para ello, la sociedad no concede créditos a sus
clientes.

Riesgo de tipo de interés

La Sociedad considera la exposicion a este riesgo como no significativa, y por tanto no es
objeto de evaluacién y seguimiento, no habiéndose fijado limites a su exposicion ni
procedimientos de seguimiento sobre el mismo.

Otros riesgos de mercado

La Sociedad considera la exposicion a este riesgo como no significativa, y por tanto no es
objeto de evaluacion y seguimiento, no habiéndose fijado limites a su exposicién no
procedimientos de seguimiento sobre el mismo.

Riesgo de liquidez

El control de la posicion de la liquidez se ejerce a través de un modelo estructurado de
acuerdo con las disposiciones de la normativa vigente que permite clasificar tanto los
activos como los pasivos computables.

21. Informacion sobre los aplazamientos efectuados a proveedores

A continuacion se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de
la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de creacion y crecimiento de empresas y Ley
15/2010, de 5 de julio (modificada a través de la Disposicién final segunda de la Ley
31/2014, de 3 de septiembre) preparada conforme a la Resolucién del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, de 29 de enero de 2016, sobre la informacion a
incorporar en la memoria de las Cuentas Anuales en relacion con el periodo medio de pago
a proveedores en operaciones comerciales:
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Euros
2025 2024
Periodo medio de pago a proveedores 16,17 14,61
Ratio de operaciones pagadas (%) 16,55 13,51
Ratio de operaciones pendientes de pago (%) 11,04 28,33
Total pagos realizados 129.426,37 78.329,84
Total pagos pendientes 9.656,37 11.765,54

El volumen monetario y nimero de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo
establecido en la normativa de morosidad y el porcentaje que suponen sobre el numero
total de facturas y sobre el total monetario de los pagos a sus proveedores es el siguiente:

Euros
2025 2024
Volumen Monetario (euros) 129.426,37 75.909,84
Porcentaje sobre el total de pagos realizados 100,00% 98,46%
Nuamero de facturas 193 128
Porcentaje sobre el total de facturas 100,00% 97,11%

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el cilculo del periodo medio de pago a
proveedores se han tenido en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la
entrega de bienes o prestaciones de servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor
de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta
Resolucion, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o
servicios, incluidos en la partida "Otros Acreedores " del pasivo corriente del balance
adjunto.

Se entiende por "Periodo medio de pago a proveedores" el plazo que transcurre desde la
recepcion de la factura y el pago material de la operacion.

El plazo méximo legal de pago aplicable a la Sociedad en los ejercicios 2025 y 2024, segun
la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la
morosidad en las operaciones comerciales, es de 30 dias naturales, salvo pacto contrario
entre las partes, quienes podran ampliar dicho plazo hasta un maximo de 60 dias naturales.
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22. Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 16 de marzo de 2026 se ha publicado un hecho relevante relativo al traslado de
domicilio social a Principe de Vergara 33, 2° derecha de Madrid (véase Nota 22). Con
posterioridad al cierre del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025, no se han
producido otros acontecimientos dignos de mencion.
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TESYS ACTIVOS FINANCIERQOS,
SGIIC, S.L.

Informe de Gestion ano
2025

1. Nuestra compania

1.1. Historia

TESYS ACTIVOS FINANCIEROS SGIIC, S.L. (en adelante TAF), con
denominacion anterior Tesys Activos Financieros EAF, S.L. se
constituyé como Sociedad Limitada el dia 9 de marzo de 2018 y se
encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid.

El coédigo de la Actividad principal de TAF en la Clasificacion
nacional de Actividades Econdmicas (CNAE) es el 6499; “Otros
servicios financieros, excepto seguros y fondos de pensiones”.

El domicilio social de la compafiia reside en Principe de Vergara, 33
2° Dch. de Madrid y la sede administrativa central en P° de Sagasta,
32-38, Esc. 21° A de Zaragoza.

En junio de 2025 obtieneg, por parte de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, autorizacion para transformarse en Sociedad
Cestora de Instituciones de Inversion Colectiva, resultando inscrita
con el nUmero 296 en el Registro Administrativo de Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva.

Su actividad mercantil hasta la transformacion habia consistido en
el asesoramiento financiero del Fondo Tesys Internacional Fl.

Con motivo de la autorizacién de transformacion por parte de
CNMYV, |la sociedad pasa a tener el siguiente objeto social:

La gestion de las inversiones, el control y la gestidn de riesgos, la
administracion, representacién y gestion de las suscripciones y
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reembolsos de los fondos y las sociedades de inversion, asi como la
realizacién de las siguientes actividades complementarias:

o Gestidn discrecional e individualizada de carteras de
inversiones, incluidas las pertenecientes a fondos de
pensiones, en virtud de un mMmandato otorgado por los
inversores o persona legalmente autorizada, siempre que
tales carteras incluyan uno o varios de los instrumentos
previstos en el articulo 2 de la Ley del Mercado de Valores.

o Administracién, representacion, gestion y
comercializacién de entidades de capital riesgo, de
Entidades de Inversién Colectiva Cerradas, de fondos de
capital riesgo europeos (FCRE), fondos de
emprendimiento social europeos (FESE) y fondos de
inversion a largo plazo europeos (FILPE), y otros vehiculos
de inversion colectiva regulados por la normativa de la
Unién Europea en los términos establecidos por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las
entidades de capital riesgo, otras entidades de inversiéon
colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de
entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado, y por la
gue se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversidon Colectiva.

o Asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los
instrumentos previstos en el articulo 2 de la Ley del
Mercado de Valores.

o Custodia y administracion de las participaciones de los
fondos de inversién y, en su caso, de las acciones de las
sociedades de inversidon de los FCRE, FESE y FILPE y otros
vehiculos de inversidon colectiva regulados por la
normativa de la Unién Europea.

o La recepcidon y transmision de ordenes de clientes en
relacién con uno o varios instrumentos financieros.

o La comercializacidén de acciones o participaciones de IIC,
directamente o mediante agentes o apoderados en las
condiciones establecidas en la normativa aplicable, asi
como mediante entidades autorizadas para la prestacion
de servicios de inversion”.
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1.2. Programa de Actividades

A 31 dediciembre de 2025, TESYS ACTIVOS FINANCIEROS SGIIC, S.L.
gestiona, administra y comercializa una Unica IIC, el fondo TESYS
INTERNACIONAL Fl {desde el 28 de noviembre de 2025).

El fondo se constituyd con fecha 27 de julio de 2023, siendo
registrado en CNMV el 15 de septiembre de 2023 con el n° de
registro 5796. El fondo se encuentra depositado en Banco Inversis,
S.A. y dispone de 3 clases: Clase A (Retail) con ISIN ES0178573004,
Case C (limpia) con ISIN ES0178573012 y Clase | (Institucional) con
ISIN ESO178573020.

La filosofia de inversion del Fondo se ha mantenido respecto a la
existente desde su constitucidn. Se invierte con perspectiva
empresarial en compahias de maxima calidad, escalables, con altos
roces, con beneficios crecientes, previsibles y compradas a precios
adecuados, persiguiendo conseguir rentabilidades por encima de
los indices a largo plazo, mediante una gestidn activa y flexible.

Si bien la gestora realizé la actividad de asesoramiento en relacion
al fondo TESYS INTERNACIONAL desde su transformacién de EAF
en SGIIC hasta la sustitucion de la gestora del fondo, momento en
el que asumio le gestion integra de la 1IC, a 31 de diciembre de 2025,
la gestora no realiza actividades de asesoramiento ni gestion
discrecional de carteras.

1.3. Estructura organizativa

El Capital Social a 31 de diciembre de 2025 asciende a 160.500,00 €,
estando participado por:

o Torres-Solanot y Sala Asociados, S.L.: 95,00%
o Castellanos Family Office, S.L.: 5,00%
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La compania adopta la modalidad de
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CONSEJO DE

ADMINISTRACION como Organo de Gobierno de la Sociedad,

estableciéndose los siguientes cargos:

Presidente: César Sala Gamero
Consejeros-Delegados:

o César Sala Gamero

o Ivan Ferrandiz Cadmara
Consejeros vocales:

o Antonio Ferndndez Quesada

o Javier Rillo Sebastian

o David Cortés Serdn
Secretario: David Cortés Serdn

El organigrama de la gestora, a 31 de diciembre de 2025, es el

siguiente:
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Cesail Sala Gamero (presidente y consejero delegado)
Ivan Ferrandiz Camara (consejeto delegacda)
Antonio Fernandez Quesada (consejera vocal)
Javier Rillo Sebastian {consejero vocal

David Cortes Seron (consejero vocal y secretario)

Laura Murioz Garcla C8S, S L s

Gestion de Hipsgot y
Cymplimeento Normativo

i
l Consejo de Administracion |

Laura MuRoz Garcia C&S. SLU
David Cortés Seron
Organo seguimiento RIC I
Javier Rillo Sebastian I
SSIVIGID ATENGION
Clignie
24 Advega,SL

Auditaria
intern:s
Cesar Sala Gamero I
Representante SEPBLA'Cl

David Cortés Seron

Antomo Fernandez Quasnda Ana Belen Andrés Silva :
o B 3 ) Césal Sala Camero
Anibal San Miguel Bielsa Delegacion parte admon IIC Exteinalizacion Integral del Backoffice, S A

Delegacion parte admon SGIIC: Taxdeles Asesores, S L

Bocsitsmiento de I Renarts ~ —~ — -
Cestion/Asesaraminnts di g Qepartamento de Deparcamernio
| Administracion Comerciil

2. Entorno econdmico y sectorial

2.1. Contexto Macroeconéomico

El ejercicio 2025 se ha caracterizado por una normalizacién gradual
de las variables macroeconémicas tras el ciclo de endurecimiento
monetario de los afos previos. La economia mundial ha mostrado
una resiliencia superior a la esperada, con un crecimiento del PIB
global en torno al 3,3% - 3,5%.

En el ambito europeo, la Eurozona ha mantenido un crecimiento
moderado pero estable, apoyado por la desinflacion y la
recuperacion del consumo privado. El Banco Central Europeo (BCE)
continudé con su senda de flexibilizacién, situando los tipos de
interés en niveles de equilibrio que han favorecido la inversién.
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Espafia ha vuelto a destacar como uno de los motores de
crecimiento de la region:

e« Crecimiento del PIB: La economia espafiola cerrd 2025 con
una expansidon del 2,5%, superando significativamente la
media de la Unién Europea.

e Inflacién: El {PC ha tendido a estabilizarse cerca del objetivo
del 2%, cerrando el afo con una tasa general del 2,3%, lo que
ha permitido una tregua en los costes operativos y una
mejora en la renta disponible de los hogares.

e Mercado Laboral: La robustez de la afiliacion a la Seguridad
Social, con un crecimiento anual cercano al 2,4%, ha
sostenido la confianza del consumidor y el flujo de ahorro
hacia productos de inversion.

2.2. El Sector de la Gestién de Patrimonio

El sector de las Instituciones de Inversién Colectiva (IIC) en Espafia
ha experimentado un afio de notable dinamismo. Segun datos de
la industria (Inverco), los activos bajo gestién en Espafia crecieron
un 13,9% durante 2025, alcanzando un volumen aproximado de
980.725 millones de euros (IIC Domésticas -Fondos y Sociedades-:
450.889 millones €; IIC Internacionales comercializadas en Espafa:
aprox. 370.000 millones €; Fondos de Pensiones: 137.988 millones €
y otras formas de ahorro colectivo y mandatos).

Este crecimiento se ha visto impulsado por tres factores clave:

1. Efecto Mercado: El buen comportamiento de las carteras,
especialmente en la segunda mitad del afo.

2. Captacion de Flujos: El trasvase de ahorro desde depdsitos
bancarios hacia productos con mayor valor afiadido, como
los fondos de inversidn y carteras gestionadas, debido a la
caida de la remuneracién del pasivo tradicional.

3. Digitalizaciéon y Especializacién: El aumento del 14-16% en el
ndmero de clientes de banca patrimonial y privada subraya
una tendencia hacia el asesoramiento especializado, donde
firmas independientes como Tesys encuentran un entorno
propicio para su propuesta de valor.
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2.3. Comportamiento de la Renta Variable

Los mercados de renta variable han transitado por un 2025 de
rentabilidades positivas, aungque marcados por la divergencia
regional y sectorial:

e Renta Variable Global: El indice MSCI World registré una
rentabilidad acumulada cercana al 6% en la primera mitad
del aflo, consolidando ganancias hacia el cierre del ejercicio
gracias a la mejora de los beneficios empresariales.

» Europa y Espana: Los indices europeos se beneficiaron del
aumento del gasto publico en infraestructuras y defensa. El
IBEX 35 y el EuroStoxx 50 han mantenido una tendencia
so6lida, apoyados por valoraciones que, a pesar de las subidas,
siguen siendo atractivas en comparacién con los multiplos
historicos de EE. UU.

e Temas de Inversion: La Inteligencia Artificial y la transicidon
energética han dejado de ser meras promesas para
convertirse en motores reales de beneficios, influyendo
directamente en la seleccién de activos.

2.4. Evolucion de Tesys Activos Financieros

Durante el ejercicio 2025, Tesys Activos Financieros SGIIC, S.L. se
erige como la tercera gestora con sede administrativa en Aragoén,
consolidando su modelo de gestidon basado en la priorizacién de la
rentabilidad a largo plazo y alineacidn de intereses, presentdndose
como una alternativa indiscutible a la banca tradicional.

« Activos bajo Gestiéon (AUM): Al cierre de 2025, el patrimonio
gestionado por Tesys se situd en 24,83 millones de euros, lo
que representa un incremento del 32,6% respecto al ejercicio
anterior. Este crecimiento se atribuye tanto a la rentabilidad
de nuestras carteras como a la confianza de nuevos
inversores.

¢ Rentabilidad de los Vehiculos: Nuestro fondo de referencia,
TESYS INTERNACIONAL, cerrd el afio con una rentabilidad a
origen del 55,85% y anualizada del 21,32%.
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e Hitos Operativos: En 2025 hemos reforzado nuestra
estructura de analisis, administracién y cumplimiento
normativo y hemos avanzado en la integracion de las nuevas
exigencias regulatorias europeas, lo que nos permite
posicionarnos como una gestora de vanguardia en
transparencia y sostenibilidad.

3. Desempeno financiero

3.1. Indicadores fundamentales de caracter
financiero.

Resultados

Se exponen a continuaciéon los resultados del ejercicio,
comparandolos con los afnos anteriores:

PERD. Y GAN. (miles €) 2023 2024 pLoyis
AuM 5154 18.728 24.832
Ingresos 39 360 212
Gastos personal -19 -73 -160
Gastos explotacion -14 -101 -154
EBITDA 5 186 -103
Amortizacion 0 0 0
RES. EXPLOTACION 5 186 -103
Resultado financiero 354 1 494
BAI 359 187 391
Impuesto de sociedades 63 -47 -92
BDI 422 140 - 299
FC 422 140 299

En 2025 la Sociedad ha obtenido un resultado de 299.473,48 €. La
cifra de ingresos proviene integramente de las comisiones
percibidas por servicios de asesoramiento y gestién con relacidn al
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fondo de inversion gestionado. Se repercute una comisién de
gestion sobre patrimonio proporcional a los activos bajo gestidon y
una variable en funcién del desempefo del mismo.

Adicionalmente, el ejercicio cuenta con un resultado financiero de
493.910,20 €, proveniente de la plusvalia obtenida en la venta de las
participaciones que la sociedad mantenia en el fondo
asesorado/gestionado Tesys Internacional y del resultado de las
inversiones del excedente de tesoreria en deuda publica espanola.

Principales ratios

ANO 2023 2024 2025
RO 303% 10,9% 85,9%
ROE 358% 82% 69,4%
CRECIMIENTO (NEGOCIO) 263,4% 32,6%
CRECIMIENTO (FLUJO CAJA) -66,7% 113,4%

Liquidez y recursos de capital

BALANCE (miles €) 2023 2024 2025
ACTIVO NO CORRIENTE 1.061 1.400 0
ACTIVO CORRIENTE 123 321 455
PASIVO NO CORRIENTE 0 0 0
PASIVO CORRIENTE 8 18 24
PATRIMONIO NETO 1.177 1.703 431
BALANCE 1.185 1.721 455

La estructura del Activo de la compafia esta constituida por la
tesoreria, las comisiones pendientes de cobrar a las instituciones
gestionadas, los activos fiscales y las inversiones del excedente de

0P3810064
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tesoreria en deuda publica espanola, todos clasificados como
circulante.

En cuanto a la estructura del Pasivo, esta constituido por las deudas
con los proveedores/acreedores y los pasivos fiscales.

Por su parte, el capital social de la compania durante el ejercicio
2025, ha pasado de 1.260.500 € a 160.500 € con motivo de la
reduccion de capital con restitucién de aportaciones a los socios
llevada a cabo el pasado 22/09/2025. La reduccidn se efectla por el
interés de los socios y de la entidad en simplificar el balance y
adecuarlo al que habitualmente presenta una sociedad gestora de
instituciones de inversidn colectiva. Con tal motivo, se liquidé la
inversion que la compafnia mantenia en el fondo
asesorado/gestionado, activo que no era econdmicamente
necesario para la realizaciéon del objeto social de la entidad y
representaba, indirectamente, una inversidon de sus socios nNo
vinculada a su objeto legal y estatutario. La compafia no presenta
una estructura de financiaciéon permanente. Como Unico elemento
de financiacidn cuenta con la cifra de capital aportada por los socios.

Principales ratios

ANO 2023 2024 2025
FONDO MANIOBRA (miles €) 116 303 431

(ratio) 16,0 17,8 19,2
CRECIMIENTO (VALOR CONTABLE) 447%  -74,7%

Se analiza a continuacién el cumplimiento de las exigencias
minimas de los recursos propios que la Sociedad Gestora ha de
mantener en virtud de lo establecido en el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva de la
CNMV.

En el caso de Tesys Activos Financieros SGIIC, S.L. el capital minimo
dispuesto debe ser de al menos 125.000 €, cumpliéndose el
requisito en base al siguiente detalle:
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Euros Importe
(1} Capital social 160.500,00 €
(2) Prima de emisién 0,00 €
(3) Reservas 0,00 €
(4) Otros (Ajustes de Valor: Activos 0,00 €

financieros disponibles para la venta)

Menos
(5) Resultados negativos del ejercicio 0,00 €
(6) Resultados negativos acumulados 3241783 €
(7) Otros (especificar) 0,00 €

1) Recursos Propios Computables 128.082,17 €
(N+(2)+(3)+(4)-(5)-(6)-(7)

2) Garantias recibidas, articulo 100.7.a) 2° 0,00 €
del RIIC

3) Seguro de responsabilidad profesional, 0,00 €
articulo 100.1.a) 3°del RIIC.

TOTAL RECURSOS PROPIOS 128.082,17 €

COMPUTABLES

(Recursos Propios Computables + Garantia

+ Seguro RP)

4.Otra informacion relevante

La evolucion de la Sociedad en el ejercicio 2025 ha sido la siguiente:

Euros
2025 2024
Importe neto de la cifra de negocios 211.521,49 359.579,89
Variacion importe neto de la cifra de negocios (148.058,40) 320.867,93
Resltado antes de impuestos 391.064,77 186.986,88

Resultado del ejercicio 299.473,48 140.215,16
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No existen obligaciones contractuales ni operaciones que no se
encuentren reflejadas en balance y que puedan comprometer
fondos liquidos futuros.

La actividad desarrollada por la compaiia implica asumir algunos
riesgos inherentes a su propio desarrollo: la generacién de
resultado de explotacidon se encuentra vinculada, en gran medida,
al desempefio y evolucidn del valor liquidativo del, hasta ahora,
unico fondo gestionado.

Como cualquier fondo de renta variable, el fondo se encuentra
sometido a la coyuntura econdmica global y a los riesgos
intrinsecos de las empresas que conforman la cartera.

El érgano de gobierno considera que los valores que componen el
fondo deben de seguir aportando valor, maxime en un
planteamiento y horizonte largoplacista, independientemente de
que el sometimiento a cambios y ciclos econémicos o
circunstancias coyunturales, como la que se atraviesa en este
momento, puedan generar periodos de pérdidas de cotizacion.
Lejos de entender estos periodos como un riesgo, son considerados
como situaciones intrinsecas del mercado, en las que a través de la
gestion activa desarrollada por el equipo de gestién, se aprovechan
las oportunidades que ofrece el mercado, con objeto de perseguir
una mejor rentabilidad a largo plazo.

Los administradores consideran que el incremento de
participaciones en el fondo puede generar gque, hacia finales del
ejercicio 2026, el patrimonio gestionado alcance los 35 millones de
euros, consolidando una cifra de beneficio positivo para la
compafia, con independencia de la comisién de resultado que,
eventualmente, pueda mejorar dicho resultado.

A cierre del ejercicio, no han tenido lugar hechos relevantes que
puedan afectar significativamente a las cuentas anuales adjuntasy
ya mencionados en las notas de la memoria.

Durante el gjercicio 2025, la compania no ha realizado operaciones
de autocartera.
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Las participaciones de la compafia no cotizan en ningdn mercado.
No se preveé la posibilidad iniciar ningln proceso de oferta publica
de venta de participaciones de la sociedad.

El beneficio generado en 2025 se destinara a compensar resultados
negativos de ejercicios anteriores y a la dotacion de reservas.

En la compaiia no concurren los requisitos que obligan a la
elaboracién del Estado de Informacién no Financiera.

Madrid, a 30 de marzo de 2026



