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Informe de auditoria de cuentas anuales

emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Sherpa Capital Entidad Gestora, S.G.E.l.C., S.A.:

Opinion
Hemos auditado las cuentas anuales de Sherpa Capital Entidad Gestora, S.G.E.I.C., S.A. (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, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinion

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

De acuerdo con su objeto social, la actividad
principal de la Sociedad consiste en la
administracion y gestiéon de entidades de capital
riesgo por la cual recibe ingresos por
comisiones. Como actividad complementaria, la
Sociedad realiza tareas de asesoramiento a las
empresas con las que mantiene vinculacion
como consecuencia del ejercicio de su actividad
principal, constituyendo, junto con la actividad
anteriormente descrita, su principal fuente de
ingresos.

Por las actividades descritas en el parrafo
anterior, la Sociedad percibe una serie de
comisiones. El detalle de dichas comisiones se
desglosa en la nota 14 de las cuentas anuales
adjuntas.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad, debido a |a representatividad de
dichas comisiones sobre los ingresos de la
Sociedad.

Hemos realizado una serie de procedimientos de
auditoria sobre las comisiones, entre los que
destacan los siguientes:

Comisiones de gestion de entidades de capital
riesgo:

Hemos obtenido un entendimiento del
procedimiento de calculo de las comisiones
de gestion de los vehiculos de inversion que
percibe la Sociedad.

o Obtencion y comprobacion de la
documentacion contractual referente a las
actividades de gestion formalizada entre la
Sociedad y los vehiculos de inversion
gestionados.

Recalculo de las comisiones en base a la
informacion detallada en los reglamentos de
los distintos vehiculos gestionados por la
Sociedad.

o Cuadre de los ingresos por comisiones de la
Sociedad con los estados financieros de los
distintos vehiculos de inversion gestionados,
para comprobar que el ingreso registrado por
la Sociedad coincide con el gasto registrado
en los distintos vehiculos.

Otras comisiones:

o Obtencidn, revision y lectura de los contratos
correspondientes a los distintos servicios
prestados por la Sociedad a otras
sociedades.

° Seleccion de una muestra de facturas, en las
que hemos obtenido y comprobado los
importes facturados con los registros
contables y, en su caso, la obtencion del
extracto bancario correspondiente a cada
factura, si ha sido abonada.

Como consecuencia de dichos procedimientos no
se han detectado incidencias que puedan
considerarse significativas en el reconocimiento de
ingresos por comisiones por parte de la Sociedad.
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Otras cuestiones

Con fecha 30 de junio de 2025 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2024 en el que expresaron una opinion favorable.

Otra informacion: Informe de gestion

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

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion 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 de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad 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 preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencion de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.

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 incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana
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.

3 Sherpa Capital Entidad Gestora, S.G.E.I.C., S.A.



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

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

° Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opiniéon sobre la eficacia del control interno de la entidad.

° Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

° Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, 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 opinioén 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.

° Evaluamos la presentacién 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 los administradores de la entidad en relacidon con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglame i 3 prohiban revelar publicamente la cuestion.
\
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SHERPA CAPITAL ENTIDAD GESTORA, S.G.E.Il.C., S.A.

Cuentas anuales e Informe de gestion al
31 de diciembre de 2025



SHERPA CAPITAL ENTIDAD GESTORA, S.G.E.I.C., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

ACTIVO

1. Tesoreria (Nota 4)

2025

34.676,78

2024 (*)

836.246,11

1.1. Caja
1.2. Bancos

2. Créditos a intermediarios financieros o particulares (Nota 5)

1.626,73
33.050,05
4.336.860,30

916,73
835.329,38
2.541.470,15

2.1. Depositos a la vista

2.2. Depositos a plazo

2.3. Adquisicion temporal de activos

2.4. Deudores por comisiones pendientes
2.5. Deudores por operaciones de valores
2.6. Deudores empresas del grupo

2.7. Deudores depésitos de garantia

2.8. Otros deudores

2.9. Activos dudosos

2.10. Ajustes por valoracién

3. Valores representativos de deuda

4.332.539,44

4.320,86

2.538.470,15

3.000,00

3.1. Deuda Publica cartera interior
3.2. Deuda Publica cartera exterior
3.3. Valores de renta fija cartera interior
3.4. Valores de renta fija cartera exterior
3.5. Activos financieros hibridos
3.6. Activos dudosos
3.7. Ajustes por valoracion
4. Inversiones vencidas pendientes de cobro

5. Acciones y participaciones

5.1. Acciones y participaciones en cartera interior

5.2. Acciones y participaciones en cartera exterior

5.3. Participaciones

5.4. Activos financieros a VR con cambios en patrimonio neto

5.5 Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones (-)
6. Derivados

6.1. Opciones compradas

6.2. Otros instrumentos
7. Contratos de seguros vinculados a pensiones

8. Inmovilizado material (Nota 6)

422.724,16

646.560,34

8.1. De uso propio

8.2. Inmuebles de inversién

8.3. Inmovilizado material mantenido para la venta

8.4. Provisiones por deterioro de valor de los activos materiales (-)
9. Activos intangibles (Nota 7)

422.724,16

3.141,91

646.560,34

28.321,39

9.1. Fondo de Comercio

9.2. Aplicaciones informaticas

9.3. Otros activos intangibles

9.4. Provisiones por deterioro de valor de los activos intangibles (-)
10. Activos fiscales

3.141,91

44.850,64

28.321,39

10.1. Corrientes
10.2. Diferidos
11. Periodificaciones

4.134,65
40.715,99
34.396,34

73.494,96

11.1. Gastos anticipados
11.2. Otras periodificaciones
12. Otros activos (Nota 8a)

34.396,34

387.095,64

73.494,96

324.749,93

12.1. Anticipos y créditos al personal

12.2. Accionistas por desembolsos no exigidos
12.3. Fianzas en garantia de arrendamientos
12.4. Otros activos

263.702,44

77.554,92
45.838,28

246.356,07

78.393,86

TOTAL ACTIVO

5.263.745,77

4.450.842,88

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos



SHERPA CAPITAL ENTIDAD GESTORA, S.G.E.I.C., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO
1. Deudas con intermediarios financieros o particulares (Nota 9)
.1. Préstamos y créditos
.2. Comisiones a pagar
.3. Acreedores por prestaciones de servicios
4. Acreedores por operaciones de valores
.5. Acreedores empresas del grupo
.6. Remuneraciones pendientes de pago al personal
.7. Otros acreedores
.8. Ajustes por valoracion: intereses devengados no vencidos (+)
2. Derivados
2.1. Opciones
2.2. Otros contratos
3. Pasivos subordinados
3.1. Préstamos participativos
3.2. Otros pasivos
4. Provisiones para riesgos
4.1. Provisiones para pensiones y obligaciones similares
4.2. Provisiones para impuestos y otras contingencias legales
4.3. Provisiones para otros riesgos
5. Pasivos fiscales
5.1. Corrientes
5.2. Diferidos
6. Pasivos asociados con activos no corrientes mantenidos para la venta
7. Periodificaciones (Nota 10)
7.1. Comisiones y otros productos cobrados no devengados
7.2. Gastos devengados no vencidos
7.3. Otras periodificaciones
8. Otros pasivos (Nota 8b)
8.1. Administraciones Publicas
8.2. Saldos por operaciones de arrendamiento financiero
8.3. Desembolsos pendientes en suscripcion de valores
8.4. Otros pasivos

D
1
1
1
1
1
1
1
1

TOTAL PASIVO

9. Ajustes por valoracién en patrimonio neto
9.1. Activos financieros con cambios en patrimonio neto
9.2. Coberturas de flujos de efectivo
9.3. Coberturas de inversiones netas en el extranjero
9.4. Diferencias de cambio
9.5. Resto de ajustes
10. Capital
10.1. Emitido y suscrito
10.2. Capital pendiente de desembolso no exigido (-)
11. Prima de emision
12. Reservas
12.1. Reserva legal
12.2. Reservas voluntarias
12.3. Otras reservas
13. Resultados de ejercicios anteriores
13.1. Remanente
13.2. Resultados negativos de ejercicios anteriores (-)
14. Resultado del ejercicio
15. Otros instrumentos de patrimonio neto
16. Acciones y participaciones en patrimonio propias (-)
17. Dividendos a cuenta y aprobados (-)
18. Subvenciones, donaciones y legados recibidos

TOTAL PATRIMONIO NETO (Nota 11)

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO
(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

2025 2024 (*)
1.913.139,19 _ 1.891.185,09
367.324,31 257.312,10
897.185,34 192.245,61
630.715,77 1.425.857,11
17.913,77 15.770,27
- 305.887,63
- 305.887,63
1.267.087,69 -
1.267.087,69 R
174.662,94 219.489,80
174.662,94 219.489,80
3.354.889,82  2.416.562,52
300.000,00 300.000,00
300.000,00 300.000,00
1.734.280,36 __ 1.731.596,47
60.000,00 60.000,00
1.622.982,04 1.620.298,15
51.298,32 51.298,32
(125.424,41) _ 1.002.683,89
- (1.000.000,00)
1.908.855,95  2.034.280,36
5.263.745,77  4.450.842,88




SHERPA CAPITAL ENTIDAD GESTORA, S.G.E.I.C., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

1. Avales y garantias concedidas (Nota 13a)
1.1. Activos afectos a garantias propias o de terceros
1.2. Otros
2. Otros pasivos contingentes
3. Compromisos de compraventa de valores a plazo
3.1. Compromisos de compras de valores
3.2. Compromisos de ventas de valores
4. Derivados financieros
4.1. Compromisos por operaciones largas de derivados
4.2. Compromisos por operaciones cortas de derivados
5. Otras cuentas de riesgo y compromiso

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

1. Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito
2. Patrimonio gestionado de ECR (Nota 13b)

2.1. Fondos de capital riesgo y FCR-Pyme

2.2. FICC, FCRE y FESE y otros Fondos de tipo cerrado

2.3. Sociedades de Capital Riesgo y SCR-Pyme

2.4 .8lIC

2.5. Fondos de pensiones
3. Patrimonio en gestién de carteras

3.1. Deuda Publica y valores cotizados

3.2. Participaciones y acciones de vehiculos de inversion nacionales y
extranjeros

3.3. Valores no cotizados

3.4. Productos estructurados y derivados

3.5. Vehiculos de inversion de tipo cerrado, ECR

3.6. Otros
4. Patrimonio comercializado

4.1. Vehiculos nacionales gestionados
4.2. Vehiculos nacionales no gestionados
4.3. Vehiculos extranjeros

5. Patrimonio asesorado MIFID

5.1. Deuda Publica y valores cotizados

5.2. Participaciones y acciones de vehiculos de inversion nacionales y
extranjeros

5.3. Valores no cotizados

5.4. Productos estructurados y derivados

5.5. Vehiculos de inversion de tipo cerrado, ECR

5.6. Otros

. Custodia de participaciones y acciones de ECR o EICC

6
7. Productos vencidos y no cobrados de activos dudosos
8. Otras cuentas de orden

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

2025 2024 (*)
169.075,00 169.075,00
169.075,00 169.075,00
169.075,00 169.075,00

153.177.348,11 204.310.626,49

153.177.348 11 204.310.626,49

153.177.348,11 204.310.626,49

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (Nota 13)

153.346.423,11

204.479.701,49

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos



SHERPA CAPITAL ENTIDAD GESTORA, S.G.E.I.C., S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado 2025

(Expresada en euros)

DEBE

1. Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros (Nota 15)
1.1. Intereses
1.2. Pasivos subordinados
1.3. Rectificaciones de los costes por intereses por operaciones de cobertura
1.4. Remuneraciones de capital con caracteristicas de pasivo financiero
1.5. Otros intereses
2. Comisiones y corretajes satisfechos
2.1. Comisiones de comercializacion
2.2. Operaciones con valores
2.3. Operaciones con instrumentos derivados
2.4. Otras comisiones
3. Pérdidas por operaciones financieras
. Deuda publica interior
. Deuda publica exterior
. Valores de renta fija interior
. Valores de renta fija exterior
. Acciones y participaciones cartera interior
. Acciones y participaciones cartera exterior
. Derivados
. Rectificaciones de pérdidas por operaciones de cobertura
. Otras pérdidas
4. Pérdidas por diferencias de cambio
5. Gastos de personal (Nota 16)
5.1. Sueldos y cargas sociales
5.2. Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones
5.3. Indemnizaciones por despidos
5.4. Gastos de formacién
5.5. Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos de capital
5.6. Otros gastos de personal
6. Gastos generales (Nota 17)
6.1. Inmuebles e instalaciones
6.2. Sistemas informaticos
6.3. Publicidad y representacion
6.4. Servicios de profesionales independientes
6.5. Servicios administrativos subcontratados
6.6. Otros gastos
7. Contribuciones e impuestos
8. Amortizaciones
8.1. Inmovilizado material de uso propio (Nota 6)
8.2. Inversiones inmobiliarias
8.3. Activos intangibles (Nota 7)
9. Otras cargas de explotacion
9.1. Tasas en registros oficiales
9.2. Otros conceptos

00 0LWWWWLWL
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10. Pérdidas por deterior de valor de los activos
10.1. Créditos y otros activos financieros de renta fija
10.2. Instrumentos de capital
10.3. Inmovilizado material
10.4. Activos intangibles
10.5. Resto
11. Dotaciones a provisiones para riesgos
11.1. Provisiones por actas fiscales y similares
11.2. Otras provisiones
12. Otras pérdidas
12.1. En activos no corrientes mantenidos para la venta
12.2. Por venta de activos no financieros
12.3. Por venta de participaciones GAM
12.4. Otras pérdidas
13. Impuesto sobre el beneficio de periodo (Nota 12)
14. Resultado de actividades interrumpidas (beneficios)
15. Resultado neto del periodo. Beneficios

TOTAL DEBE

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

2025 2024 (*)
104.056,87 174.67517
104.056,87 174.675,17

4.853.419,31 7.622.474,45
4.756.657,91 6.924.238,05
45.330,71 682.494,55
51.430,69 15.741,85
2.928.177,78 2.616.571,55
557.376,49 559.727,13
97.547,88 105.697,09
128.527.59 104.544.81
1.141.077,33 673.426,11
1.003.648,49 1.173.176,41
250.363,31 94.994,17
225.183,83 93.616,56
25.179,48 1.377,61
5.324,14 9.349.60
5.324,14 9.349,60
88.590,36 -
88.590,36 -
(40.715,99) 344.587,15

- 1.002.683,89
8.189.215,78  11.865.335,98




SHERPA CAPITAL ENTIDAD GESTORA, S.G.E.I.C., S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado 2025
(Expresada en euros)

HABER

1.

o h

9.

R INININININININI S

CONOURWNDD ONDUTRWN

Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros
1.1. Intermediarios financieros

1.2. Deuda publica interior

1.3. Deuda publica exterior

1.4. Valores de renta fija interior

1.5. Valores de renta fija exterior

1.6. Dividendos de acciones y participaciones

1.7. Rectificacién de los productos financieros por operaciones de cobertura

1.8. Otros intereses y rendimientos

. Comisiones recibidas (Nota 14)

. Comisiones de gestién de fondos capital riesgo

. Comisiones de gestion de sociedades capital riesgo

. Servicios de asesoramiento

. Comisiones de gestion discrecional de carteras

. Servicios de custodia y administracion de participaciones y acciones de ECR y EICC
. Ingresos por comercializacién de ECR, EICC, FCRE y FESE

. Comisiones por recepcién y transmisién de érdenes de clientes
. Otras comisiones

nancias por operaciones financieras

. Deuda publica interior

. Deuda publica exterior

. Valores de renta fija interior

. Valores de renta fija exterior

. Acciones y participaciones cartera interior

. Acciones y participaciones cartera exterior

. Derivados

. Rectificaciones de ganancias por operaciones de cobertura

. Otras ganancias

000 WWWLWWW

. Ganancias por diferencia de cambio
. Otros productos de explotacion
. Recuperaciones de valor de los activos deteriorados

6.1. Créditos y otros activos financieros de renta fija
6.2. Instrumentos de capital

6.3. Inmovilizado material

6.4. Activos intangibles

6.5. Resto

. Recuperacion de provisiones para riesgos

7.1. Provisiones para impuestos y otras contingencias legales
7.2. Otras provisiones

. Otras ganancias

8.1. En activos no corrientes mantenidos para la venta
8.2. Por venta de activos no financieros

8.3. Por venta de participaciones GAM

8.4. Diferencia negativa en combinaciones de negocios
8.5. Otras ganancias

Resultado de actividades interrumpidas (pérdidas)

10. Resultado neto del periodo. Pérdidas

TOTAL HABER
(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

2025 2024 (*)
8.052.372,18 11.783.962,65
3.907.859,68 11.783.962,65
4.144.512,50 -

11.419,19 81.373,33
11.419,19 81.373,33
125.424,41 -
8.189.215,78 11.865.335,98




SHERPA CAPITAL ENTIDAD GESTORA, S.G.E.I.C., S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

2025 2024 (*)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (125.424,41) 1.002.683,89

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto -
Por valoracion de instrumentos financieros - -
- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto - -
- Ofros ingresos / gastos - -
Por coberturas de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
Por activos no corrientes y pasivos vinculados con cambios directos en el -
patrimonio neto -
Diferencias de conversion - -
Efecto impositivo - -

Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - -

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Por valoracién de instrumentos financieros - -
- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto - -
- Otros ingresos / gastos - -
Por coberturas de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Por activos no corrientes y pasivos vinculados con cambios directos en el -
patrimonio neto -
Diferencias de conversion - -
Efecto impositivo - -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (125.424,41) 1.002.683,89

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos



SHERPA CAPITAL ENTIDAD GESTORA, S.G.E.l.C., S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

(Expresado en euros)

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2025

Al 31 de diciembre de 2025

SALDO FINAL EN 2024 (*)
Ajustes por cambios de criterio contable
Ajustes por errores

SALDO FINAL AJUSTADO EN 2024 (*)
Total ingresos / (gastos) reconocidos

Operaciones con socios o propietarios

- Aumento de capital

- Reducciones de capital

- Conversion de pasivos financieros en capital

- Distribucion de dividendos

- Operaciones con acciones o participaciones propias (netas)
- Incremento (reduccion) de patrimonio neto resultante de una
combinacién de negocios

- Otras operaciones con socios o propietarios

Otras variaciones del patrimonio neto

SALDO FINAL EN 2025

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Capital

Prima
emision

Reservas

Resultados de

ejercicios anteriores

Resultado del
ejercicio

participaciones
Dividendos a cuenta en patrimonio valoracion
y aprobados

TOTAL
PATRIMONIO
NETO

1.731.596,47

(1.000.000,00)

300.000,00

1.002.683,89

2.034.280,36

300.000,00

1.731.596,47

1.002.683,89

2.034.280,36

2.683,89

(125.424,41)

(1.002.683,89)

(1.000.000,00)

1.000.000,00

(125.424,41)

2.683,89

(1.000.000,00)

(2.683,89)

1.000.000,00

300.000,00

1.734.280,36

(125.424,41)

1.908.855,95




SHERPA CAPITAL ENTIDAD GESTORA, S.G.E.l.C., S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

(Expresado en euros)

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2024

Al 31 de diciembre de 2024

SALDO FINAL EN 2024 (*)
Ajustes por cambios de criterio contable
Ajustes por errores

SALDO FINAL AJUSTADO EN 2024 (*)
Total ingresos / (gastos) reconocidos

Operaciones con socios o propietarios

- Aumento de capital

- Reducciones de capital

- Conversion de pasivos financieros en capital

- Distribucion de dividendos

- Operaciones con acciones o participaciones propias (netas)
- Incremento (reduccion) de patrimonio neto resultante de una
combinacién de negocios

- Otras operaciones con socios o propietarios

Otras variaciones del patrimonio neto

SALDO FINAL EN 2025

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Capital

Prima
emision

Reservas

Resultados de
ejercicios anteriores

Resultado del
ejercicio

participaciones
Dividendos a cuenta en patrimonio valoracién
y aprobados

TOTAL
PATRIMONIO
NETO

300.000,00

2.339.484,00

743.208,56

3.382.692,56

605.160,59

605.160,59

300.000,00

2.944.644,59

743.208,56

3.987.853,15

(1.213.048,12)

1.002.683,89

(743.208,56)

(1.000.000,00)

1.002.683,89

(2.956.256,68)

(1.956.256,68)

743.208,56

(743.208,56)

(1.000.000,00)

(2.956.256,68)

300.000,00

1.731.596,47

1.002.683,89

(1.000.000,00)

2.034.280,36




SHERPA CAPITAL ENTIDAD GESTORA, S.G.E.I.C., S.A.

Estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2025
(Expresado en euros)

2025 2024 (%)
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-) (801.569,33) 4.198.409,69
Resultado del ejercicio (+/-) antes de impuestos (166.140,40) 1.347.271,04
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-) 250.363,31 94.994,17
Amortizacién 250.363,31 94.994,17
Dotaciones netas - -
Otros ajustes (+/-) - -
Resultado ajustado (+/-) 84.222,91 1.442.265,21
Aumento (Disminucion) neta en los activos de explotacién (+/-) (917.596,02) 4.107.000,32
Inversiones crediticias (+/-) (894.348,93) 1.613.438,60
Cartera de negociacion (+/-) - -
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
Activos financieros disponibles para la venta (+/-) - -
Otros activos de explotacion (+/-) (23.247,09) 2.493.561,72
Aumento (Disminucion) neta en los pasivos de explotacion (+/-) (8.912,21) (879.990,54)
Pasivos financieros a coste amortizado (+/-) 109.467,75 (387.207,97)
Cartera negociacion (+/-) - -
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) - -
Otros pasivos de explotacion (+/-) (118.379,96) (492.782,57)
Cobros / pagos por impuesto sobre beneficios (+/-) 40.715,99 (470.865,30)
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (+/-) - (488.778,90)
Pagos (-) - (488.778,90)

Cartera de inversién a vencimiento (-)
Participaciones (-) - -
Activos materiales (-) - -
Activos intangibles (-) - (410.385,04)
Entidades dependientes y otras unidades de negocio (-) - -
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (-) - -
Otros pagos relacionados con actividades de inversion (-) - (78.393,86)
Cobros - -
Cartera de inversion a vencimiento - -
Participaciones - -
Activos materiales - -
Activos intangibles - -
Entidades dependientes y otras unidades de negocio - -
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta - -
Otros cobros relacionados con actividades de inversion - -

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-) - (2.956.256,68)
Pagos (-) - (2.956.256,68)
Amortizacion instrumentos de patrimonio (-) - (2.956.256,68)

Adquisicion instrumentos de capital propio (-) -
Devoluciéon y Amortizacion obligaciones y otros valores negociables (-) - -
Devolucion y Amortizacion de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones recibidas (-) - -
Cobros (+) - -
Emision instrumentos de patrimonio (+) - -
Emision y adquisicion de instrumentos de capital propio (+) - -
Emision obligaciones y otros valores negociables (+) - -
Emision de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones (+) - -
Dividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de patrimonio (-) - -

4. Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo - -
(+-)

5. Aumento (Disminuciéon) neta del efectivo y equivalentes de efectivo (+/-) (1+2+3+4) (801.569,33) 753.374,11

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-) 836.246,11 82.872,00
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-) 34.676,78 836.246,11



SHERPA CAPITAL ENTIDAD GESTORA, S.G.E.I.C., S.A.

Memoria del ejercicio 2025
(Expresada en euros)

1. Actividad

Sherpa Capital Entidad Gestora, S.G.E.I.C., S.A. (en adelante, la Sociedad), es una sociedad anénima
constituida por tiempo indefinido el 19 de diciembre de 2012. Su domicilio social se encuentra sito en
calle Serrano, 55, 22 planta, 28006, Madrid. Se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid,
Tomo 30651, Seccion 8, Folio 67, Hoja M-551559. Su cadigo de identificacion fiscal es A-86618436.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de Entidades
de Capital Riesgo de la Comision Nacional del Mercado de Valores, con el nimero de registro 98. La
Sociedad desarrolla mayoritariamente su actividad en el territorio nacional.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, principalmente a lo establecido en la Ley 22/2014, de
12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital Riesgo y de sus sociedades gestoras, que
reforma la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como a la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y de estados de
informacion reservada de la Empresas de Servicios de Inversién, Sociedades Gestoras de Instituciones
de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Capital Riesgo, modificada por la
Circular 2/2025 de CNMV.

Constituye el objeto social de la Entidad, segun transcripcion literal del articulo 2° de sus Estatutos
Sociales, la administracion y gestién de fondos de capital riesgo y de activos de sociedades de capital
riesgo. En particular, la Sociedad realizara las funciones propias de las sociedades gestoras de
entidades de capital-riesgo conforme lo establecido en la LECR. La sociedad de capital riesgo
gestionada por la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 y 2024 se denomina Sherpa Capital Sociedad
de Capital Riesgo, S.A. Los fondos de capital riesgo gestionados por la Sociedad a 31 de diciembre de
2025 son los siguientes:

Sherpa Capital I, F.C.R.

Sherpa Private Equity, F.C.R.

Sherpa Capital Special Situations Ill, F.C.R.

Sherpa Capital Special Situations Ill Coinversion, F.C.R.

Como actividad complementaria podra realizar tareas de asesoramiento a las empresas con las que
mantenga vinculacion como consecuencia del ejercicio de su actividad principal.

Segun se establece en el Reglamento de Gestiéon y en la Memoria Explicativa de dichos vehiculos, la
Sociedad gestora percibe por los servicios prestados comisiones de gestion. (Nota 14).

La moneda funcional con la que opera la Entidad es el euro y el ejercicio econémico coincide con el
ano natural.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Marco normativo de informacién 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 informacion financiera aplicable a la Sociedad,
que es el establecido en:

. El Cdodigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.
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Memoria del ejercicio 2025
(Expresada en euros)

. Circular 2/2025, de 26 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, 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 Comision Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en éstas, el
Plan General de Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre,
el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre y el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, en vigor
para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021, y sus adaptaciones sectoriales y
las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas como Reglamentos de la
Comisién Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a las normas anteriores.

. 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.

b) Imagen fiel

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

Estas cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a aprobacion
por la Junta General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.

c) Principios contables no obligatorios

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la
Sociedad han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios
y normas contables de aplicacidn obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas.

No existe ningun principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

d) Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de la incertidumbre

La preparacién de las cuentas anuales exige el uso por parte de los Administradores de la Sociedad
de ciertas estimaciones y juicios en relacion con el futuro que se evaltan continuamente y se basan
en la experiencia histérica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se
consideran razonables bajo las circunstancias. Los principales principios y politicas contables y criterios
de valoracién se indican en la Nota 3.

En la elaboracién de las cuentas anuales se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por
los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la
evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro o el valor razonable de determinados activos
financieros.
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Memoria del ejercicio 2025
(Expresada en euros)

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al
cierre del ejercicio 2025, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro
obliguen a modificarlas en préoximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los
efectos del cambio de estimacién que, en su caso, pudiera producirse en la correspondiente cuenta de
pérdidas y ganancias.

e) Principio de empresa en funcionamiento

Las presentes cuentas anuales han sido elaboradas bajo el principio de empresa en funcionamiento al
considerar los Administradores de la Sociedad que su actividad continuara en el futuro previsible. Por
tanto, la aplicacion de las normas contables no estd encaminada a determinar el valor del Patrimonio
Neto a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de liquidacion.

f) Comparacion de la informacién

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas
del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambio de patrimonio neto y del
estado de flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio
anterior. En el presente ejercicio se presenta el Estado de flujos de efectivo por primera vez,
incluyéndose el comparativo del ejercicio anterior.

g) Agrupacion de partidas

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

h) Correccidén de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se han detectado ningun error significativo en las
cuentas anuales del ejercicio 2024.

i) Hechos posteriores

Con fecha 13 de febrero de 2026, la Sociedad recibié una demanda interpuesta por una empresa
colaboradora en la que se reclama el pago de 925.000,00 euros en relacion con determinadas
obligaciones contractuales. La Sociedad, asesorada por sus abogados externos, considera que dicha
contingencia constituye un riesgo posible y, en consecuencia, no ha registrado provision alguna en las
presentes cuentas anuales. Asimismo, la Sociedad ha formulado una reclamacion frente a la citada
empresa de asesoramiento por los dafios y perjuicios derivados del presunto incumplimiento de las
obligaciones contractuales asumidas por esta.

Con posterioridad al cierre del ejercicio de 2025, no se ha producido otros hechos posteriores
significativos que sean objeto de incluir en de esta memoria.
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3.

Normas de registro y valoracion

Los principios y criterios de contabilidad mas significativos se resumen a continuacion:

a)

Activos financieros

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

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

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

Activos financieros a coste.

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

Para los instrumentos de patrimonio que no se mantengan para negociar, ni deban valorarse al
coste, la empresa 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, una empresa 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, y que en caso contrario se hubiera incluido en otra categoria, si haciéndolo
elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoraciéon o asimetria contable que
surgiria en otro caso de la valoracién de los activos o pasivos sobre bases diferentes.

Valoracioén inicial

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

Valoracién posterior

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

ii) Activos financieros a coste amortizado

Un activo financiero se incluira en esta categoria, incluso cuando esté admitido a negociacion
en un mercado organizado, si la empresa mantiene la inversidén con el objetivo de percibir los
flujos de efectivo derivados de la ejecuciéon 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 e 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.
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Asi, seria consustancial con tal acuerdo un bono con una fecha de vencimiento determinada y
por el que se cobra un tipo de interés de mercado variable, pudiendo estar sujeto a un limite.
Por el contrario, no cumplirian esta condicion los instrumentos convertibles en instrumentos de
patrimonio neto del emisor; préstamos con tipos de interés variables inversos (es decir, un tipo
que tiene una relacion inversa con los tipos de interés del mercado); o aquellos en los que el
emisor puede diferir el pago de intereses si con dicho pago se viera afectada su solvencia, sin
que los intereses diferidos devenguen intereses adicionales.

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

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

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

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

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

Valoracion inicial

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

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

Valoracion posterior

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

No obstante, los créditos con vencimiento no superior a un afo 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.
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Cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero se modifican debido a las
dificultades financieras del emisor, la empresa analizara si procede contabilizar una pérdida por
deterioro de valor.

Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o de un 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 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 sera 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 ejecucién de las garantias reales y personales, que se estima van a generar, descontados
al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los activos
financieros a tipo de interés variable, se empleara el tipo de interés efectivo que corresponda a
la fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales. En el
célculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podran utilizar
modelos basados en férmulas o métodos estadisticos.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha
pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un
gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversién del
deterioro tendra 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.

iii)  Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Un activo financiero se incluira en esta categoria cuando las condiciones contractuales del activo
financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente cobros de
principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se mantenga para negociar ni
proceda clasificarlo en la categoria “Activos financieros a coste amortizado”. También se
incluiran en esta categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio para las se haya
ejercitado la opcidn irrevocable para su clasificacién como “Activos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias’.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al
valor razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles. Formara parte de la valoracion inicial el importe de los derechos
preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que
se produzcan en el valor razonable se registraran directamente en el patrimonio neto, hasta que
el activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi
reconocido, se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que
resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera, de
acuerdo con la norma relativa a esta ultima, se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

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

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

Deterioro del valor

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

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

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

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

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

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

En todo caso, se incluyen en esta categoria de valoracion:

a) Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, tal como
estas quedan definidas en la norma 132 de elaboracién de las cuentas anuales.

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

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

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

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

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

Valoracion inicial

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

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

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

Valoracion posterior

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

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplicara el
método del coste medio ponderado por grupos homogéneos, entendiéndose por estos los
valores que tienen iguales derechos.
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En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacién de los
mismos para ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuira el valor contable de los
respectivos activos. Dicho coste se determinara aplicando alguna férmula valorativa de general
aceptacion.

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

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

Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversidon no sera
recuperable. El importe de la correccion valorativa sera la diferencia entre su valor en libros y el
importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los
costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién, que
para el caso de instrumentos de patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacion de los
que se espera recibir como consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa
participada y de la enajenacién 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.

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 calculara 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 determinaciéon de ese valor, y siempre que la
empresa participada haya invertido a su vez en otra, debera tenerse en cuenta el patrimonio
neto incluido en las cuentas anuales consolidadas elaboradas aplicando los criterios del Cédigo
de Comercio y sus normas de desarrollo.
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b)

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

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

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

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

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

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

Pasivos financieros

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

i) Pasivos financieros a coste amortizado

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

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

b) Débitos por operaciones no comerciales: son aquellos pasivos financieros que, no

siendo instrumentos derivados, no tienen origen comercial, sino que proceden de operaciones
de préstamo o crédito recibidos por la empresa.
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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.

Valoracion inicial

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

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un 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 podran valorar por su
valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracién posterior

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

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

por dicho importe

ii) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias:

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

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

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

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

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

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

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

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

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

c) Opcionalmente y de forma irrevocable, se podran incluir en su integridad en esta categoria
los pasivos financieros hibridos regulados en el apartado 5.1, siempre que se cumplan los
requisitos alli establecidos.

Valoracién inicial y posterior

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

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

En el caso de los bonos convertibles, la Sociedad determina el valor razonable del componente
de pasivo aplicando el tipo de interés para bonos no convertibles similares. Este importe se
contabiliza como un pasivo sobre la base del coste amortizado hasta su liquidacion en el
momento de su conversién o vencimiento. El resto de los ingresos obtenidos se asigna a la
opcion de conversion que se reconoce en el patrimonio neto.

En el caso de producirse renegociacion de deudas existentes, se considera que no existen
modificaciones sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del nuevo préstamo es
el mismo que el que otorgd el préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efectivo,
incluyendo las comisiones netas, no difiere en mas de un 10% del valor actual de los flujos de
efectivo pendientes de pagar del pasivo original calculado bajo ese mismo método.

Instrumentos de patrimonio propio

Un instrumento de patrimonio es cualquier negocio juridico que evidencia, o refleja, una participacion
residual en los activos de la empresa que los emite una vez deducidos todos sus pasivos.
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En el caso de que la empresa realice cualquier tipo de transaccion con sus propios instrumentos de
patrimonio, el importe de estos instrumentos se registrara en el patrimonio neto, como una variacion
de los fondos propios, y en ningiin caso podran ser reconocidos como activos financieros de la empresa
ni se registrara resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos derivados de estas transacciones, incluidos los gastos de emisién de estos instrumentos,
tales como honorarios de letrados, notarios, y registradores; impresion de memorias, boletines y titulos;
tributos; publicidad; comisiones y otros gastos de colocacion, se registraran directamente contra el
patrimonio neto como menores reservas.

Los gastos derivados de una transaccion de patrimonio propio, de la que se haya desistido o se haya
abandonado, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Compensacion de saldos

Los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo
de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencién de liquidarlos
por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea, se
presentan en el balance por su importe neto.

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro. En consecuencia, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al Euro se consideran denominados en moneda extranjera.

e) Valoracién de las cuentas en moneda extranjera

Al cierre del ejercicio se valoraran aplicando el tipo de cambio de cierre, entendido como el tipo de
cambio medio de contado, existente en esa fecha.

Las diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, asi como
las que se produzcan al liquidar dichos elementos patrimoniales, se reconoceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en el que surjan.

En el caso particular de los activos financieros de caracter monetario clasificados en la categoria de
valor razonable con cambios en el patrimonio neto, la determinacion de las diferencias de cambio
producidas por la variacion del tipo de cambio entre la fecha de la transaccion y la fecha del cierre del
ejercicio, se realizara como si dichos activos se valorasen al coste amortizado en la moneda extranjera,
de forma que las diferencias de cambio seran las resultantes de las variaciones en dicho coste
amortizado como consecuencia de las variaciones en los tipos de cambio, independientemente de su
valor razonable. Las diferencias de cambio asi calculadas se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en el que surjan, mientras que los otros cambios en el importe en libros de
estos activos financieros se reconoceran directamente en el patrimonio neto.

f) Inmovilizado material

El activo material de uso propio corresponde al inmovilizado material que se estima que se le dara un
uso continuado por la Sociedad y el inmovilizado material que se adquiere por un arrendamiento
financiero. Se valora a su coste de adquisicidon menos su correspondiente amortizaciéon acumulada vy,
en su caso, menos cualquier pérdida por deterioro que resulte de comparar el valor neto de cada
elemento con su correspondiente importe recuperable.
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En el caso de los activos adjudicados, el coste de adquisicién corresponde al importe neto de los
activos financieros entregados a cambio de su adjudicacion. Las amortizaciones se calculan
sistematicamente segun el método lineal, aplicando los afios de vida util estimada de los diferentes
elementos sobre el coste de adquisicién de los activos menos su valor residual. En el caso de los
terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones, se entiende que tienen una vida
indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion del activo material se registran con cargo en la
cuenta de pérdidas y ganancias y se calculan en funcion de los siguientes afios de vida util estimada,
como promedio, de los diferentes grupos de elementos:

Anos de vida

estimada util
Otras Instalaciones 10
Mobiliario 10
Equipos procesos de informacion 4

En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como externos, de que
el valor neto de los elementos de su activo material excede de su correspondiente importe recuperable.
En dicho caso, la Sociedad reduce el valor en libros del correspondiente elemento hasta su importe
recuperable y ajusta los cargos futuros en concepto de amortizacién en proporcién a su valor en libros
ajustado y a su nueva vida util remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma.

Por otra parte, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un elemento, la Sociedad
registra la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta los cargos
futuros en concepto de su amortizacion. La reversion de la pérdida por deterioro de un elemento en
ningun caso puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no
se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad, al menos al final de cada ejercicio, procede a revisar la vida util estimada de los elementos
del activo material de uso propio con la finalidad de detectar cambios significativos en las mismas que,
en el caso de producirse, se ajustan mediante la correspondiente correccion del registro en la cuenta
de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacién en virtud de la nueva
vida util estimada.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se registran en
la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

g) Activo intangible

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque
sin apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido
desarrollados por la Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo
coste puede estimarse de manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios
economicos en el futuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicidon o produccién vy,

posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion
acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.
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h) Arrendamientos

Los contratos de arrendamiento se presentan en funcién del fondo econdmico de la operacién con
independencia de su forma juridica y se clasifican desde el inicio como arrendamientos financieros u
operativos.

- Arrendamiento financiero

Un arrendamiento se considera como arrendamiento financiero cuando se transfieren
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del
contrato.

- Arrendamiento operativo

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y
beneficios derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos
en concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador)
se cargan en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devengan sobre una
base lineal durante el periodo de arrendamiento.

i) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran contablemente, en
general, en funcién de su periodo de devengo y por aplicacion del método del tipo de interés efectivo.
Los dividendos percibidos de otras entidades se reconocen como ingreso en el momento en que nace
el derecho a percibirlos Los ingresos se reconocen cuando la Sociedad transfiere el control de los
bienes o servicios a los clientes. En ese momento los ingresos se registran por el importe del valor
razonable de la contraprestaciéon a la que la Sociedad espera tener derecho a cambio de la
transferencia de los bienes y servicios comprometidos derivados de contratos con clientes, asi como
otros ingresos no derivados de contratos con clientes que constituyan la actividad ordinaria de la
Sociedad. El importe a registrar se determina deduciendo del importe de la contraprestacién por la
transferencia de los bienes o servicios comprometidos con clientes u otros ingresos correspondientes
a las actividades ordinarias de la Sociedad, el importe de los descuentos, devoluciones, reducciones
de precio, incentivos o derechos entregados a clientes, asi como el impuesto sobre el valor afiadido y
otros impuestos directamente relacionados con los mismos que deban ser objeto de repercusion.

Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de la denominacion
que reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorias, que determinan su imputacion
en la cuenta de pérdidas y ganancias:

- Comisiones financieras

Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operacion

financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada de la

operaciéon como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la misma.

- Comisiones no financieras

Son aquellas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la ejecucién de un

servicio que se realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacion de un servicio que se
ejecuta en un acto singular.
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Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias, en general, de acuerdo con los siguientes criterios:

- Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias se registran en el momento de su cobro.

- Los que corresponden a transacciones o servicios que se realizan durante un periodo
de tiempo se registran durante el periodo de tales transacciones o servicios.

- Los que corresponden a una transaccion o servicio que se ejecuta en un acto singular
se registran cuando se produce el acto que los origina.

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en funcion del principio del devengo.
Los cobros y pagos diferidos en el tiempo se registran contablemente por el importe resultante de
actualizar financieramente los flujos de efectivo previstos a tasas de mercado.

j) Reconocimiento de gastos financieros

Los gastos financieros son los intereses y otros costes en que incurre una sociedad en relacion con la
financiacion recibida.

Los gastos financieros se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del periodo
en que se devengan. No obstante, las sociedades capitalizaran los gastos financieros que se hayan
devengado antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del inmovilizado, que sean
directamente atribuibles a la adquisicion construccion o produccion de activos cualificados, formando
parte de su valor en libros, siempre que sea probable que generen beneficios futuros y puedan
valorarse con suficiente fiabilidad.

k) Gastos de personal

- Retribuciones de corto plazo

Son las remuneraciones cuyo pago debe ser atendido en el plazo de los doce meses siguientes
al cierre del ejercicio en el cual los empleados han prestado sus servicios.

Se valoraran por el importe que se ha de pagar por los servicios recibidos, registrandose en las
cuentas anuales como un pasivo por el gasto devengado, después de deducir cualquier importe
ya satisfecho y como un gasto del periodo en el que los empleados hayan prestado sus servicios.

- Indemnizaciones por cese

Se reconoceran como un pasivo y como un gasto, sélo cuando la Sociedad esté comprometida
de forma demostrable a rescindir el vinculo que le une con un empleado o grupo de empleados
antes de la fecha formal de retiro o bien a pagar indemnizaciones por cese como resultado de
una oferta realizada para incentivar la rescision voluntaria del contrato laboral por parte de los
empleados.

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad no estéd obligada a indemnizar a aquellos

empleados que sean despedidos con causa justificada. No existe plan alguno de reduccion de
personal en la Sociedad que haga necesaria una provisién por este concepto.
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1) Patrimonio neto

El capital social esta representado por acciones ordinarias.

Los costes de emision de nuevas acciones u opciones se presentan directamente contra el patrimonio
neto, como menores reservas.

En el caso de adquisicion de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion pagada, incluido
cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del patrimonio neto hasta su
cancelacién, emision de nuevo o enajenacion. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a emitir
posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la transaccion
directamente atribuible, se incluye en el patrimonio neto.

m) Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones para restauracion medioambiental, costes de reestructuracion y litigios se reconocen
cuando la Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos
pasados, es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion y el
importe se puede estimar de forma fiable. Las provisiones por reestructuracion incluyen sanciones por
cancelacién del arrendamiento y pagos por despido a los empleados. No se reconocen provisiones
para pérdidas de explotacion futuras.

Las provisiones asociadas a ventas con derecho a devolucion se registran cuando existe un pasivo por
reembolso estimado en base al importe de las devoluciones esperadas. La Sociedad actualiza la
valoracion del pasivo por reembolso al cierre de cada ejercicio por los cambios en las expectativas
sobre el importe de las devoluciones y reconoce los ajustes que correspondan como un mayor o0 menor
importe de la cifra de negocios.

Las provisiones se valoran en la fecha de cierre del ejercicio, por el valor actual de los desembolsos
que se espera que sean necesarios para liquidar la obligacién usando un tipo antes de impuestos que
refleje las evaluaciones del mercado actual del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de
la obligacion. Los ajustes en la provision con motivo de su actualizacién se reconocen como un gasto
financiero conforme se van devengando.

Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, con un efecto financiero no significativo no
se descuentan.

Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provision sea reembolsado por
un tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente, siempre que sea practicamente
segura su recepcion.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion esta condicionada a que ocurra 0 no uno o
mas eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las provisiones pueden venir determinadas por una disposicion legal, contractual o por una obligacion
implicita o tacita. En este ultimo caso, su nacimiento se sitia en la expectativa valida creada por la
empresa frente a terceros, de asuncion de una obligacién por parte de aquélla. Se debera informar
sobre las contingencias que tenga la empresa, relacionadas con obligaciones distintas a las
mencionadas.
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n) Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre beneficios se considera como un gasto y se registra en el epigrafe de Impuesto
sobre beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias excepto cuando es consecuencia de una
transaccion registrada directamente en el Patrimonio neto, en cuyo supuesto se registra directamente
en el Patrimonio neto, y de una combinacién de negocios, en la que el impuesto diferido se registra
como un elemento patrimonial mas de la misma.

El gasto del epigrafe de Impuesto sobre beneficios viene determinado por el impuesto a pagar
calculado respecto a la base imponible del ejercicio, una vez consideradas las variaciones durante
dicho ejercicio derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y
bonificaciones y de bases imponibles negativas. La base imponible del ejercicio puede diferir del
Resultado neto del ejercicio presentado en la cuenta de pérdidas y ganancias ya que excluye las
partidas de ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y las partidas que
nunca lo son.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos corresponden a aquellos impuestos que se prevén
pagaderos o recuperables en las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en
los estados financieros y las bases imponibles correspondientes, se contabilizan utilizando el método
del pasivo en el balance y se cuantifican aplicando a la diferencia temporal o crédito que corresponda
el tipo de gravamen al que se espera recuperar o liquidar.

Un activo por impuesto diferido, tal como un impuesto anticipado, un crédito por deducciones y
bonificaciones y un crédito por bases imponibles negativas, se reconoce siempre que sea probable
que la Sociedad obtenga en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que pueda hacerlo
efectivo. Se considera probable que la Sociedad obtendra en el futuro suficientes ganancias fiscales,
entre otros supuestos, cuando:

- Existen pasivos por impuestos diferidos cancelables en el mismo ejercicio que el de la realizacién
del activo por impuesto diferido o en otro posterior en el que pueda compensar la base imponible
negativa existente o producida por el importe anticipado.

- Las bases imponibles negativas han sido producidas por causas identificadas que es improbable
que se repitan.

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, salvo cuando se reconozca un fondo de
comercio, si la Sociedad es capaz de controlar el momento de reversion de la diferencia temporaria y,
ademas, es probable que ésta no revierta en un futuro previsible. Tampoco se reconoce un pasivo por
impuesto diferido cuando inicialmente se registra un elemento patrimonial, que no sea una combinacion
de negocios, que en el momento del reconocimiento no haya afectado al resultado contable ni al fiscal.

En cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados, tanto activos como pasivos, con
el objeto de comprobar que se mantienen vigentes y efectuandose las oportunas correcciones en los
mismos.

f) Transacciones entre partes vinculadas

Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento inicial
por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la diferencia se
registra atendiendo a la realidad econémica de la operaciéon. La valoracion posterior se realiza
conforme con lo previsto en las correspondientes normas.
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No obstante, lo anterior, en las operaciones de fusién, escisién o aportacidon no dineraria de un negocio
los elementos constitutivos del negocio adquirido se valoran por el importe que corresponde a los
mismos, una vez realizada la operacién, en las cuentas anuales consolidadas del grupo o subgrupo.

Cuando no intervenga la empresa dominante, del grupo o subgrupo, y su dependiente, las cuentas
anuales a considerar a estos efectos seran las del grupo o subgrupo mayor en el que se integren los
elementos patrimoniales cuya sociedad dominante sea espaniola.

En estos casos la diferencia que se pudiera poner de manifiesto entre el valor neto de los activos y
pasivos de la sociedad adquirida, ajustado por el saldo de las agrupaciones de subvenciones,
donaciones y legados recibidos y ajustes por cambios de valor, y cualquier importe del capital y prima
de emision, en su caso, emitido por la sociedad absorbente se registra en reservas.

4. Tesoreria

El saldo del epigrafe Tesoreria al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se compone de:

2025 2024 (*)

Caja 1.626,73 916,73
Bancos 33.050,05 835.329,38
34.676,78 836.246,11

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el saldo del subepigrafe Bancos corresponde al importe que la
Sociedad mantiene en tres cuentas corrientes bancarias con Banco Santander, S.A., Banco Sabadell,
S.A., y Bankinter, S.A.

5. Créditos a intermediarios financieros o particulares

El desglose al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el epigrafe Créditos a intermediarios financieros o
particulares es el siguiente:

2025 2024 (%)

Deudores por comisiones pendientes 4.332.539,44 2.538.470,15
Otros deudores 4.320,86 3.000,00
4.336.860,30 2.541.470,15

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

El desglose del subepigrafe Deudores por comisiones pendientes a 31 de diciembre de 2025 y 2024
es el siguiente:

2025 2024 (*)

Facturas pendientes de cobro por comisiones pendientes — empresas
del grupo (Nota 18) 2.968.867,05 1.624.229,96
Facturas pendientes de emitir y otros 462.631,17 914.240,19
Préstamos concedidos (Nota 18) 901.041,22 -
4.332.539,44 2.538.470,15

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos
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A 31 de diciembre de 2025 figura registrado un préstamo concedido a uno de los fondos de capital
riesgo gestionados por la Sociedad, formalizado en condiciones de mercado, por importe de
901.041,22 euros. Durante el ejercicio, este saldo dio lugar a un incumplimiento puntual de las normas
de inversion de los recursos propios establecidas en el articulo 102 y siguientes del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4
de noviembre, de Instituciones de Inversidon Colectiva. A la fecha de formulacién de las presentes
cuentas anuales, dicho incumplimiento ha sido plenamente subsanado.

6. Inmovilizado material

El desglose del epigrafe Activos intangibles del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el
siguiente:

2025 2024 (*)

Equipos para procesos de la informacion 38.072,40 37.469,92
Instalaciones, utillaje y mobiliario 833.208,03 832.462,86
Amortizaciones (448.556,27) (223.372,44)
422.724,16 646.560,34

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Los movimientos experimentados durante los ejercicios 2025 y 2024 en las cuentas incluidas en este
epigrafe son los siguientes:

Euros
Concebto Saldo al Altas/ Bajas/ Saldo al
P 31/12/24 (*) (dotaciones) Traspasos 31/12/25
Equipos para proceso de informacion 37.469,92 602,48 - 38.072,40
Instalaciones, utillaje y mobiliario 832.462,86 745,17 - 833.208,03
Amortizaciones (223.372,44) (225.183,83) - (448.556,27)
Total neto 646.560,34 (223.836,18) - 422.724,16
Euros
Concebto Saldo al Altas/ Bajas/ Saldo al
P 31/12/23 (*) (dotaciones) Traspasos 31/12/24 (*)
Equipos para proceso de informacién 18.146,90 19.323,02 - 37.469,92
Instalaciones, utillaje y mobiliario 441.400,84 391.062,02 - 832.462,86
Amortizaciones (129.755,88) (93.616,56) - (223.372,44)
Total neto 329.791,86 316.768,48 - 646.560,34

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Durante los ejercicios 2025 y 2024 la Sociedad no ha reconocido ninguna pérdida por deterioro de
valor del activo material.

Loncito, S.L., tiene alquiladas las oficinas en las que opera la Sociedad, repercutiendo a éstas el gasto
correspondiente por el alquiler de dichas oficinas (Nota 17).
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los importes previstos a pagar por concepto de arrendamiento al
arrendador, de acuerdo con el actual contrato en vigor y sin tener en cuenta actualizaciones futuras de
rentas pactadas contractualmente, son los siguientes:

Euros
2025 2024
En un afo 338.148,00 338.148,00
Entre 1 afio y 5 afios 253.611,00 591.759,00
591.759,00 929.907,00

7. Activos intangibles

El desglose del epigrafe Activos intangibles del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el
siguiente:

2025 2024 (%)

Aplicaciones informéaticas 39.424,00 39.424,00
Amortizaciones (36.282,09) (11.102,61)
3.141,91 28.321,39

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Los importes y variaciones experimentados durante los ejercicios 2025 y 2024 por las partidas que
componen los activos intangibles y su amortizacion acumulada son los siguientes:

Euros
Concebto Saldo al Altas/ Bajas/ Saldo al
P 31/12/24 (*) (dotaciones) Traspasos 31/12/25
Aplicaciones Informaticas 39.424,00 - - 39.424,00
Amortizaciones (11.102,61) (25.179,48) - (36.282,09)
Total neto 28.321,39 (25.179,48) - 3.141,91
Euros
Concebto Saldo al Altas/ Bajas/ Saldo al
P 31/12/23 (*) (dotaciones) Traspasos 31/12/24 (*)
Aplicaciones Informaticas 39.424,00 - - 39.424,00
Amortizaciones (9.725,00) (1.377,61) - (11.102,61)
Total neto 29.699,00 (1.377,61) - 28.321,39

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Durante los ejercicios 2025 y 2024 la Sociedad no ha reconocido ninguna pérdida por deterioro de
valor del activo intangible.
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8. Otros activos y otros pasivos

a) Otros activos

La composicion de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024 (%)

Anticipos y créditos al personal 263.702,44 246.356,07
Fianzas en garantia de arrendamientos 77.554,92 78.393,86
Otros activos 45.838,28 -
387.095,64 324.749,93

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el epigrafe Fianzas en garantia de arrendamientos incluye las
fianzas constituidas en concepto de alquiler de las actuales oficinas de la Sociedad situadas en la calle
Serrano, 55 de Madrid. El contrato de arrendamiento fue firmado con la empresa Loncito, S.L., con
fecha 2 de octubre de 2023.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene créditos con sus empleados por un importe
total de 263.702,44 euros y 235.044,93 euros, respectivamente, que se encuentran registrados en el
epigrafe de Otros activos — Anticipos y créditos al personal del activo del balance.

Al 31 de diciembre de 2025 el epigrafe Otros activos — Otros activos corresponde a créditos con sus
socios por importe de 45.838,28 euros (Nota 18).

b) Otros pasivos

El detalle del epigrafe del balance Otros pasivos - Administraciones Publicas al 31 de diciembre de
2025 y 2024 se desglosa tal y como sigue:

2025 2024 ()

Hacienda Publica — IVA 25.887,32 90.528,32
Hacienda Publica — IRPF 107.344,38 89.345,92
Hacienda Publica — Seguridad Social acreedora 41.431,24 39.615,56
174.662,94 219.489,80

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

9. Deudas con intermediarios financieros o particulares

El detalle del epigrafe del balance Deudas con intermediarios financieros o particulares al 31 de
diciembre de 2025 y 2024 se desglosa tal y como sigue:

2025 2024 ()

Deudas con entidades de crédito 367.324,31 257.312,10
Acreedores por prestacion de servicios 897.185,34 192.245,61
Remuneraciones pendientes de pago al personal 630.715,77 1.425.857,11
Otros 17.913,77 15.770,27
1.913.139,19 1.891.185,09

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

El importe registrado en el epigrafe Deudas con entidades de crédito corresponde a dos préstamos
formalizados con Banco Sabadell, S.A., y con Banco Santander, S.A.
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El 14 de noviembre de 2023, la Sociedad formalizé un contrato de préstamo con Banco Sabadell, S.A.,
por un importe nominal de 325.000 euros, con vencimiento el 31 de octubre de 2028 y un tipo de interés
del 2 %. Las cuotas pendientes a largo plazo y corto plazo al 31 de diciembre de 2025 ascienden a
128.769,39 euros y 65.720,03 euros, respectivamente (194.547,37 euros y 62.764,73 euros al 31 de
diciembre de 2024).

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad ha dispuesto de varios préstamos a corto plazo formalizados
con Banco Santander, S.A. A 31 de diciembre de 2025, el saldo pendiente de pago incluye 140.000,00
euros correspondientes a una disposicion realizada el 19 de diciembre de 2025 y 32.834,89 euros
asociados a una disposicion efectuada el 13 de octubre de 2025.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los gastos financieros asociados a los préstamos concedidos
ascienden a 101.141,27 euros y 171.324,29 euros, respectivamente (nota 15).

El epigrafe de Acreedores por prestacion de servicios al 31 de diciembre de 2025 incluye,
principalmente, las facturas pendientes de pago a la Sociedad del grupo Vecta Partners Entidad
Gestora, S.G.E.I.C., S.A., por importe de 595.749,80 euros correspondientes a servicios profesionales
prestados en el marco de la operativa habitual y la colaboracion intragrupo (Nota 18).

El importe registrado en el epigrafe Remuneraciones pendientes de pago al personal, corresponde a
las remuneraciones variables e indemnizaciones pendientes de pago al personal al cierre del ejercicio.

10. Periodificaciones de pasivo

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad ha cobrado comisiones no devengadas del fondo Sherpa
Capital Special Situations Ill, F.C.R., por importe de 1.267.087,69 euros (Nota 18).

A fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, el importe del anticipo se ha visto reducido
por las comisiones devengadas durante el ejercicio.

11. Patrimonio neto y propuesta de aplicacion de resultados

a) Movimiento

El movimiento del Patrimonio neto de la Sociedad durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre
de 2025 y 2024, se encuentra reflejado en el Estado de cambios en el Patrimonio neto del ejercicio
correspondiente.

b) Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el capital social esta representado por 300.000 acciones
nominativas de 1,00 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. La
totalidad de las acciones otorgan los mismos derechos y obligaciones a sus titulares no existiendo
restricciones a su libre transmisibilidad.
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Accionistas

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 los accionistas de la Sociedad son los siguientes:

Porcentaje

Agawam Servicios, S.L. 49,06%
Ferso Capital, S.L. 30,94%
Quartex Investments, S.L.U. 20,00%
100,00%

c) Reservas

La composicion del epigrafe “Reservas” al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se detalla a continuacion:

2025 2024 ()

Reserva legal 60.000,00 60.000,00
Reservas voluntarias y nivelacion 1.674.280,36 1.671.596,47
1.734.280,36 1.731.596,47

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital,
que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se destinara a ésta
hasta que alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva no puede ser distribuida y si es
usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles para tal fin,
debe ser repuesta con beneficios futuros. Al 31 de diciembre de 2025y 2024, la reserva legal ya estaba
dotada en su totalidad.

Las reservas voluntarias son de libre disposicién.

d) Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2025 que los Administradores
someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas y la distribucion aprobada del resultado
del ejercicio 2024 son las siguientes:

Euros
(Propuesta) (Aprobada)
2025 2024

Base de reparto

Beneficio/(Pérdida) del ejercicio (125.424,41) 1.002.683,89
Distribucion
Resultados negativos de ejercicios anteriores - -
Reservas voluntarias 125.424,41 (2.683,89)
Dividendos - (1.000.000,00)
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En el ejercicio 2024, se repartieron dividendos con cargo a reservas voluntarias por importe de
1.956.256,68 euros de acuerdo con lo establecido en acta de fecha 27 de junio de 2024, en la que se
aprueba ademas un dividendo a cuenta con cargo al resultado del ejercicio por importe de 1.000.000,00

euros. El estado de liquidez para dicho dividendo a cuenta es el siguiente:

2025
Beneficio neto del periodo 01.01.2024 al 27.06.2024 2.058.704,01
Cantidad maxima de posible distribucion 2.058.704,01
Cantidad propuesta y distribuida 1.000.000,00
Liquidez disponible antes del pago 2.284.724,51

Importe bruto del dividendo a cuenta

(1.000.000,00)

Liquidez disponible después del pago

1.284.724,51

12. Situacion fiscal

a) Impuesto sobre beneficios

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre Sociedades es del 25%.

La conciliacion del resultado contable de los ejercicios 2025 y 2024 con la base imponible del Impuesto

sobre Sociedades es la siguiente:

2025 2024 (*)
Resultado contable antes de impuestos (166.140,40) 1.347.271,04
Diferencias permanentes 3.276,46 31.077,59
Resultado contable ajustado (162.863,94) 1.378.348,63
Diferencias temporales - -
Base imponible previa (162.863,94) 1.378.348,63
Ajuste ejercicios anteriores - -
Base imponible (162.863,94) 1.378.348,63
Cuota - 344.587,15
Retenciones y pagos a cuenta (4.134,65) (240.419,72)
Deducciones - -
Cuenta a pagar — reexpresion - 201.720,20
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores - -
Impuesto sobre Sociedades - Cuota liquida (4.134,65) 305.887,63
(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos
El desglose del gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio 2025 y 2024 es el siguiente:

2025 2024 (*)
Impuesto corriente - 344.587,15
Impuesto diferido 40.715,99 -
Total gasto por Impuesto sobre Sociedades 40.715,99 344.587,15

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos
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Formando parte del impuesto a pagar en el ejercicio 2024, figuraban un total de 201.720,20 euros,
cuyo gasto correspondia al aumento de reservas registrado por los management fees devengados y
no registrados en ejercicios anteriores.

Las diferencias permanentes de los ejercicios 2025 y 2024 corresponden a multas y sanciones.

b) Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta de los ejercicios
correspondientes de acuerdo con su normativa fiscal.

13. Cuentas de orden

a) Cuentas de riesqo y compromiso

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad mantiene un aval con el Banco Sabadell, S.A., por
importe de 169.075,05 euros, con vencimiento el 30 de septiembre de 2027. Al 31 de diciembre de
2025 y 2024, los gastos financieros asociados a los avales concedidos ascienden a 2.915,60 euros y
3.350,88 euros, respectivamente (Nota 15).

b) Otras cuentas de orden — Patrimonio gestionado de ECR

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el epigrafe Otras cuentas de orden — Patrimonio gestionado de
ECR, incluye el importe total del patrimonio gestionado por la Sociedad correspondiente a los fondos
de capital riesgo detallados en la nota 1 de la presente memoria, por importe de 153.177.348,11 euros
y 204.310.626,49 euros, respectivamente.

14. Comisiones recibidas

El desglose de las comisiones recibidas correspondiente a los ejercicios 2025 y 2024, es el siguiente:

2025 2024 (*)
Comision de gestion de Entidades de Capital Riesgo (Nota 18) 3.907.859,68 9.230.409,49
Otras comisiones 4.144.512,50 2.553.553,16

8.052.372,18 11.783.962,65

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

a) Comisiones de gestion de Entidades de Capital Riesgo

El desglose de las comisiones recibidas por la gestion de las Entidades de Capital Riesgo,
correspondiente a los ejercicios 2025 y 2024, es el siguiente:

2025 2024 (%)

Comision fija 3.907.859,68 4.390.729,28
Comisién de éxito - 4.839.680,21
3.907.859,68 9.230.409,49

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos
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b) Servicios de asesoramiento

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el resto de las comisiones devengadas corresponden a los
siguientes conceptos:

2025 2024 (*)

Servicios de consultoria 137.939,46 80.733,04
Honorarios por asesoramiento 1.440.354,80 396.100,00
Comisiones por refacturaciones 833.463,49 509.294,81
Otras comisiones percibidas 1.732.754,75 1.567.425,31
4.144.512,50 2.553.553,16

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Los honorarios por asesoramiento corresponden a la prestacion de servicios de inversion y de
captacion de personal que la Sociedad realiza en favor de las sociedades participadas. Las comisiones
percibidas por tal concepto se encuentran reguladas en los correspondientes contratos suscritos con
las distintas participadas, los cuales son formalizados bajo condiciones de mercado.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el epigrafe Otras comisiones percibidas incluye, principalmente,
las comisiones cobradas a una entidad vinculada por importe de 1.101.300,00 euros y 1.390.000,00
euros, respectivamente.

15. Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el importe registrado en el epigrafe de “Intereses y cargas
asimiladas de los pasivos financieros” recoge, principalmente, los gastos por los intereses devengados
por préstamos y lineas de crédito formalizados con diversas entidades financieras, asi como a los
costes asociados a avales y otros gastos financieros relacionados. El detalle del epigrafe se detalla a
continuacion:

2025 2024 (*)

Gastos financieros — Préstamos y lineas de crédito (Nota 9) 101.141,27 171.324,29
Gastos financieros — Avales (Nota 13) 2.915,60 3.350,88
104.056,87 174.675,17

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

16. Gastos de personal

El detalle del epigrafe Gastos de personal al 2025 y 2024 se detalla a continuacion:

2025 2024 (%)

Sueldos y cargas sociales 4.255.894,46 6.519.493,17
Dotaciones y aportaciones a la seguridad social 500.763,45 404.744,88
Indemnizaciones 45.330,71 682.494,55
Otros gastos sociales 51.430,69 15.741,85
4.853.419,31 7.622.474,45

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

El epigrafe Otros gastos sociales incluye los costes derivados de seguros médicos para empleados,
gastos de formacién y remuneraciones en especie que reciben los empleados.
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La distribucion por niveles y sexos de la plantilla al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024

Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

Directivos 15 1 16 14 2 16
Técnicos 6 1 7 8 1 9
Administrativos 1 3 4 1 2 3
Becarios 2 0 2 - - -
24 5 29 23 5 28

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad no tiene empleados con discapacidad mayor o igual al
33%.

17. Gastos generales

El detalle del epigrafe Gastos generales al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se detalla a continuacion:

2025 2024 (%)
Inmuebles e instalaciones 557.376,49 559.727,13
Sistemas informaticos 97.547,88 105.697,09
Publicidad y representacion 128.527,59 104.544,81
Servicios de profesionales independientes 1.141.077,33 673.426,11
Otros gastos 1.003.648,49 1.173.176,41

2.928.177,78 2.616.571,55

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

El importe del epigrafe Gastos generales — Inmuebles e instalaciones corresponde, principalmente, a
los gastos en concepto de alquiler de las oficinas situadas en la Calle Serrano, 55 de Madrid, que al 31
de diciembre de 2025 y 2024 ascienden a 413.687,72 euros y a 393.176,77 euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el importe del epigrafe Gastos generales — Servicios de profesionales
independientes incluye los gastos incurridos por la Sociedad en concepto de asesoramiento legal,
contable, de recursos humanos, auditoria y otros servicios de asesoramiento vinculados al negocio.

El detalle del epigrafe Otros gastos — Otros al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se muestra a
continuacion:

2025 2024 (%)

Tributos 179.497,77 309.771,31
Suministros 40.834,28 37.715,59
Seguros 18.583,44 73.560,40
Gastos de viajes, de representacion y publicidad 650.892,34 590.319,00
Material de oficina, mensajeria y suscripciones 67.589,75 88.004,55
Otros gastos 46.250,91 73.805,56
1.003.648,49 1.173.176,41

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos
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18. Operaciones y saldos con partes vinculadas

A efectos de la presentacion de las Cuentas Anuales 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 Codigo 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
actuen conjuntamente o se hallen bajo direccion Unica por acuerdos o clausulas estatutarias.

La Sociedad tiene claramente identificadas las partes relacionadas. En el ejercicio actual existen
transacciones con empresas y personas fisicas vinculadas por operaciones comerciales y financieras.
El precio es el de mercado dado que se facturan como a cualquier tercero.

La Sociedad no participa directamente en ninguna de las sociedades que conforman el grupo de
empresas.

El detalle de los saldos entre las partes vinculadas durante el ejercicio 2025 y 2024 han sido las
siguientes:

2025 2024 ()
Activo (Nota 5)
Sherpa Capital S.C.R., S.A. 88.590,36 38.225,36
Sherpa Capital Il F.C.R. 1.332.616,96 (143.039,98)
Sherpa Private Equity F.C.R. (75.172,74) 561.406,15
Sherpa Capital Special Situations Il F.C.R. - 222.938,18
Sherpa Capital Special Situations 11l F.C.R. Coinversion 1.421,83 80.952,84
Albastar S.L. 44.353,53 37.242,47
Cegasa Energia S.L. 34.848,00 34.848,00
Centro Terapéutico Espiral 124.786,05 -
Citibike Global S.L. 10.972,04 10.972,04
Global Lighting, S.L. 325.921,45 93.291,22
Grupo Luxiona, S.L. 87.362,49 182.870,36
Hugworld International distributions S.L. 67.622,73 -
Laboratorios Forenqui S.L. 51.646,73 49.495,23
Ironlock Solutions S.L. 205.956,57 46.282,50
Busining Desarrollos Empresariales S.L. 113.832,50 83.077,83
Satisfactory Way S.L. 2.500,00 2.500,00
SHC Real Estate S.L. 2.700,00 1.500,00
Taylor Kitchen S.L. 14.079,64 12.221,48
Quartex Investments S.L. 12.622,17 12.622,17
Unnox Inversiones S.L. 57.942,54 68.831,63
Omega Spices S.L. 28.364,30 27.792,43
Terra Cellars S.L. 34.194,15 26.533,02
Talaexpres S.L. 502.958,31 -
Tartarus investments S.L. 221.601,54 -
Crego e Monaguillo S.L. 1.725,66 1.725,66
Salicer BRD Capital S.L.U. - 500,00
Siderita BRD Capital S.L.U. - 500,00
Intraway Business S.L. 13.579,55 16.600,00
Justbpxport S.L. 344.250,35 4.723,64
Naturchem, S.L. 1.121,64 -
Flybai, S.L. 6.208,81 -
Nansen Global Investments, S.L. 166.399,85 -
Otras partes vinculadas 44.901,26 149.617,73
Crédito Agawam Servicios, S.L. (Nota 8.a) 37.545,12 7.932,27
Crédito Ferso Capital, S.L. (Nota 8.a) 3.166,97 3.378,87
Pasivo
Sherpa Capital Special Situations Il F.C.R. (Nota 10) 1.267.087,69 -
zzﬁgtt:rg)s pendientes de recibir — Vecta Partners Entidad Gestora, S.G.E.I.C., S.A. 595.749,80 _
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Ingresos

Comision de gestion fija - Sherpa Capital I, F.C.R. (Nota 14.a) 238.208,94 192.960,00
Comision de gestion fija - Sherpa Private Equity, F.C.R. (Nota 14.a) 1.872.793,85 2.414.894,26
Comisién de gestion fija - Sherpa Capital Special Situations I, F.C.R (Nota 14.a) 1.700.000,04 1.700.000,02
EﬁoTai\S;Tad)e gestion fija - Sherpa Capital Special Situations 11l Coinversion, F.C.R 96.856,85 82.875,00
Comisioén de gestion variable - (Nota 14.a) - 4.839.680,21
Otras comisiones percibidas (Nota 14.b) 4.144.512,50 2.553.553,16

19. Retribucion al Consejo de Administraciéon y Alta Direcciéon

a) Retribucion a los miembros del Consejo de Administracion

La Sociedad esta administrada por un Consejo de Administracion compuesto por 4 miembros,
concretamente por dos hombres y dos personas juridicas. Las funciones de consejero no estan
retribuidas.

b) Retribucion y préstamos al personal de Alta Direccion

La Sociedad no ha mantenido personal de Alta Direccion durante los ejercicios 2025 y 2024.

c) Anticipos y créditos a los miembros del Consejo de Administracion y de la Alta Direccion

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad tiene registrados anticipos a dos miembros de la Alta
Direccion, por un importe de 53.135,75 euros, y créditos a Agawam Servicios, S.L., y Ferso Capital,
S.L., por importe de 37.545,12 euros y 3.166,97 euros, respectivamente (Nota 8.a).

d) Compromisos con partes vinculadas

No existen anticipos ni créditos concedidos a partes vinculadas, asi como otros compromisos por
pensiones, seguros, créditos, avales u otros conceptos durante el ejercicio 2025.

e) Situaciones de conflictos de interés de los Admnistradores

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley 31/2015 de 3 de diciembre, por la que
se modifica el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno
corporativo, y con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades anénimas los miembros del
Consejo de Administracion han comunicado a la Sociedad que, durante el ejercicio 2025, ellos o sus
personas vinculadas, segun se define en el articulo 231 del texto refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, no han incurrido en ninguna situacién de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto
de comunicacion de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

20. Informacion sobre medioambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccién del medioambiente
(leyes medioambientales) y la seguridad y salud del trabajador (leyes sobre seguridad laboral). Los
Administradores de la Sociedad consideran que cumple sustancialmente tales leyes y que mantiene
procedimientos disefiados para fomentar y garantizar su cumplimiento.
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La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacién con la proteccién y mejora del medio
ambiente y la minimizacion, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con la normativa
vigente al respecto. Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se ha considerado necesario registrar
ninguna dotacién para riesgos y cargas de caracter medioambiental al no existir contingencias
relacionadas con la proteccién y mejora del medioambiente.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no
se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones
medioambientales.

21. Honorarios de auditoria

El importe de los honorarios de la auditoria percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., y
Moore lbergrup Auditores, S.L.P., correspondientes a los ejercicios 2025 y 2024, ascienden a
15.000,00 euros y a 11.964,00 euros, respectivamente. La Sociedad no ha pagado honorarios a otras
entidades bajo el nombre de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por otros servicios durante el
ejercicio 2025.

22. Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion
adicional tercera, “Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de Julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre,
por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion
de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad
en las operaciones comerciales, y en relacion a la informacién a incorporar en la memoria de las
cuentas anuales sobre aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales calculado
en base a lo establecido en la Resolucidon de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, el detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante el ejercicio
2025 por la Sociedad es el siguiente:

2025
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 48,92
Ratio de operaciones pagadas 49,77
Ratio de operaciones pendientes de pago 26,78

Importe (euros)

Total pagos realizados 2.836.562,34
Total pagos pendientes 109.389,35

Adicionalmente, la Ley 18/2022 requiere incluir informacion adicional en relacién con el volumen
monetario y niumero de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido, asi como el
porcentaje de dichas facturas sobre el total. El desglose se muestra en el siguiente cuadro:

Facturas pagadas en periodo inferior al maximo segun la normativa de morosidad 2025
Numero de facturas pagadas en periodo inferior al limite 1.035
% facturas pagadas en periodo inferior al limite 87,34%
Importe de facturas pagadas en periodo inferior al limite (en euros) 2.094.279,88
% importe pagado en periodo inferior al limite 73,83%
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23. Gestion del riesqo

La sociedad no esta expuesta a ningun riesgo relativo a instrumentos financieros, no realizando
cobertura de ningun tipo.

Los posibles riesgos relacionados con los instrumentos financieros utilizados por la Sociedad y la
informacion relativa a los mismos se detallan a continuacion:

- Riesgo de mercado:

La Sociedad no mantiene posiciones significativas en instrumentos financieros por lo que no esta
afectada por riesgos significativos de precio, tipo de interés y de cambio.

- Riesgo de crédito:

La Sociedad no tiene riesgo de crédito al no mantener posiciones crediticias significativas con ninguna
sociedad.

- Riesgo de liquidez:

La Sociedad no mantiene obligaciones asociadas a pasivos financieros significativos por lo que el
riesgo de liquidez no es significativo.

- Riesgo operacional:

Por su actividad y su estructura interna, la Sociedad no esta expuesta a riesgos significativos como
consecuencia de la ocurrencia de sucesos inesperados o fallos relacionados con la operativa interna.

- Riesgo de sostenibilidad:

La Sociedad dispone de una politica de inversién responsable que guia su actuacién a lo largo de las
distintas fases del proceso de inversion y un comité ESG que garantiza su aplicacion.
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Evolucién previsible del negocio

La Sociedad mantendra la continuidad en la gestién de sus participadas y fondos con la estrategia
probada, con el objetivo de consolidar los resultados alcanzados y seguir generando valor a medio y
largo plazo.

Actividades en materia de investigacion y desarrollo

El tipo de negocio desarrollado por la Sociedad no ha hecho necesario el realizar actividades en
materia de investigacion y desarrollo durante los ejercicios 2025 y 2024.

Periodo medio de pago a proveedores

La informacién relativa al periodo medio de pago a proveedores se incluye en la nota 22 de la memoria
adjunta correspondiente al ejercicio 2025.

Acciones propias

La Sociedad mantiene acciones propias en cartera a 31 de diciembre de 2025 y no ha realizado
operaciones con las mismas durante los ejercicios 2025.

Acontecimientos relevantes después del cierre del ejercicio correspondiente al 2025

Con fecha 13 de febrero de 2026, la Sociedad recibié una demanda interpuesta por una empresa
colaboradora en la que se reclama el pago de 925.000,00 euros en relacién con determinadas
obligaciones contractuales. La Sociedad, asesorada por sus abogados externos, considera que dicha
contingencia constituye un riesgo posible y, en consecuencia, no ha registrado provision alguna en las
presentes cuentas anuales. Asimismo, la Sociedad ha formulado una reclamacion frente a la citada
empresa de asesoramiento por los dafios y perjuicios derivados del presunto incumplimiento de las
obligaciones contractuales asumidas por esta.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2025, no se han producido otros hechos posteriores
significativos que sean objeto de incluir en de esta memoria.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion del ejercicio 2025

El Consejo de Administracion de la sociedad Sherpa Capital Entidad , S.G.E.I.C., S.A. en fecha 28 de
mayo de 2026, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 de la Ley de
Sociedades de Capital y del articulo 37 del Cddigo de Comercio, procede a formular las Cuentas
anuales y el Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025, los cuales
vienen constituidos por las 43 hojas que anteceden a la presente, redactadas en papel comun por una
sola de sus caras, las cuales se encuentran todas ellas rubricadas por el Secretario del Consejo de
Administracién de Shebrpa Capital Entidad Gestora, S.G.E.I.C., S.A,, firmando en esta ultima hoja
todos los miembros del Consejo de Administracion.

Agawam Servicios, S.L. (representada por Ferso Capital, S.L. (representada por D. Jorge
D. Alfredo Bru Tabernero) Fernandez Miret)

D. Francisco Javier Casado Rodriguez D. Fernando Llano Martinez



