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A los participes de Sabadell Seleccion Ventures I, F.C.R. por encargo de los administradores de 
Sabadell Asset Management, S.A. , S.G.1.1.C. , Sociedad Unipersonal (la Sociedad gestora): 

Opinion 

Hemos auditado las cuentas anuales de Sabadell Seleccion Ventures I, F.C.R. (el Fondo), que 
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de perdidas 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 del Fondo a 31 de diciembre de 2025, asf como de 
sus resultados y flujos de efectivo correspond ientes 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.a 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 
auditorfa de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se 
describen mas adelante en la seccion Responsabilidades de/ auditor en relaci6n con la auditorfa de las 
cuentas anuales de nuestro informe. 

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de etica, incluidos los de 
independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espana segun lo 
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditor[ a de cuentas. En este sentido, no he mos 
prestado servicios distintos a los de la auditor[ a 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 auditorfa 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 auditor[ a 
de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre estas, y no 
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos. 
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Valoraci6n de instrumentos de patrimonio 

De conformidad con la nota 1 de la memoria 
adjunta, la actividad y objeto social del Fondo es 
la inversion en otras Entidades de Capital 
Riesgo sometidas a la Ley 22/2014 yen otras 
entidades extranjeras similares. 

De acuerdo con la actividad anteriormente 
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo esta 
fundamentalmente invertido en instrumentos de 
patrimonio de entidades objeto de Capital­
Riesgo. La polftica contable, aplicable a la 
cartera del Fondo, se encuentra descrita en la 
nota 4 y en la nota 6 de la memoria adjunta se 
detallan las inversiones financieras en 
instrumentos de patrimonio de entidades objeto 
de Capital Riesgo al 31 de diciembre de 2025. 

ldentificamos esta area como el aspecto mas 
relevante a considerar en la auditorf a del Fondo 
por la relevancia que tienen las inversiones 
reflejadas en el balance, asi como el posible 
deterioro asociado a dichas inversiones. 

Otra informaci6n: lnforme de gesti6n 

El Fondo mantiene un contrato de gesti6n con 
Sabadell Asset Management, S.A., S.G.1.1.C., 
Sociedad Unipersonal , como Sociedad gestora. 

Hemos obtenido un entendimiento de los 
procedimientos y criterios empleados por la 
Sociedad gestora del Fondo en la determinaci6n 
de la valoraci6n de las inversiones financieras del 
mismo, al objeto de considerar si son adecuados y 
si se aplican de manera consistente. 

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos 
sabre la cartera de inversiones financieras del 
Fondo, entre los que destacan los siguientes: 

• Obtenci6n de un detalle de las 
participaciones mantenidas al 31 de 
diciembre de 2025 y analisis de las 
principales variaciones producidas durante el 
ejercicio. 

• Analisis de la razonabilidad de los 
desembolsos y distribuciones asociadas a 
las inversiones financieras realizados en el 
presente ejercicio, mediante la comprobaci6n 
de la documentaci6n contractual y sus 
correspondientes liquidaciones de efectivo. 

• Obtenci6n y lectura de las cuentas anuales e 
informe de auditoria correspondientes al 
ejercicio 2025 de las inversiones mantenidas 
por el Fonda al cierre del ejercicio, 
concluyendo sobre su potencial impacto en 
la valoraci6n de cada participaci6n. 

Como consecuencia de las pruebas realizadas, no 
hemos identificado diferencias que puedan 
considerarse coma significativas en las 
valoraciones de las inversiones financieras 
registradas en las cuentas anuales adjuntas del 
Fondo. 

La otra informaci6n comprende exclusivamente el informe de gesti6n del ejercicio 2025, cuya 
formulaci6n es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte 
integrante de las cuentas anuales. 
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Nuestra opinion de auditoria sabre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra 
responsabilidad sabre el informe de gesti6n, de conformidad con lo exigido par la normativa reguladora 
de la actividad de auditorf a de cuentas, consiste en evaluar e informar sob re la concordancia del informe 
de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de 
la aud itoria de las citadas cuentas, asi coma en evaluar e informar de si el contenido y presentaci6n 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. 

Sabre 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 
presentaci6n son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. 

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relaci6n con las 
cuentas anuales 

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, 
de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de las resultados del 
Fonda, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en 
Espana, 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 preparaci6n de las cuentas anuales, las administradores de la Sociedad gestora son responsables 
de la valoracion de la capacidad del Fonda para continuar coma empresa en funcionamiento, revelando, 
segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio 
contable de empresa en funcionamiento excepto si las citados administradores tienen intenci6n de 
liquidar el Fonda ode cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Responsabilidades del auditor en relaci6n 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 incorrecci6n 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 economicas que las usuarios toman basandose en las 
cuentas anuales. 

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

• ldentificamos y valoramos las riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a 
fraude o error, disenamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos 
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base 
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas 
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede 
implicar colusion, falsificaci6n, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente 
erroneas, o la elusion del control interno. 

• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar 
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funci6n de las circunstancias, y no con la 
finalidad de expresar una opinion sabre la eficacia del control interno de la entidad. 
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• Evaluamos si las polfticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente informaci6n revelada por los administradores de la 
Sociedad gestora. 

• Concluimos sobre si es adecuada la utilizaci6n, por los administradores de la Sociedad gestora, 
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditor[ a 
obtenida , concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o 
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para 
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material , 
se requiere que Ila memos la atenci6n en nuestro informe de auditor[ a sob re la correspondiente 
informaci6n revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que 
expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditor[ a 
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditor[ a. Sin embargo, los hechos o condiciones 
futures pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento . 

• Evaluamos la presentaci6n global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la 
informaci6n revelada , y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos 
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel. 

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relaci6n con , entre otras 
cuestiones, el alcance y el momenta de realizaci6n de la auditorfa planificados y los hallazgos 
significativos de la auditor[ a, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que 
identificamos en el transcurso de la auditorfa . 

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicaci6n a los administradores de la 
Sociedad gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditor[ a de las 
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas 
significativos. 

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorf a salvo que las disposiciones legales o 
reglamentarias prohfban revelar publicamente la cuesti6n. 

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242) 

Raul Luno Biarge (21641) 

28 de mayo de 2026 
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