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Informe de auditoria de cuentas anuales emitido por un auditor independiente
Al Accionista Unico de Boaria, S.C.R., S.A.U:
Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de BOARIA, S.C.R., S.A.U. en adelante la Sociedad,
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, 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 situacién 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 Espafia. Nuestras responsabilidades de
acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del
auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes 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 Espafa 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 mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, seglin nuestro juicio
profesional, han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas
sighificativos en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos
han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinion
por separado sobre esos riesgos.

BDO Auditores S.L.P., inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas n® § 1.273, es una sociedad limitada espafola independiente, miembro de BDO
International Limited, una compaiifa limitada por garantia del Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

Registro Mercantil de Barcelona, Tomo 47.820, Folio 131, Seccién 8%, Hoja B-563.253, CIF: B-82387572.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Respuesta de auditoria

Valoracién de inversiones financieras a
largo plazo

El epigrafe “Inversiones financieras a
largo plazo” del balance adjunto a 31 de
diciembre de 2025 incluye instrumentos
de patrimonio por importe de 3.485 miles
de euros.

Tal y como se menciona en la nota 4.a)
de la memoria adjunta, la Sociedad
valora dichas inversiones a su valor
razonable.

Dado que dichos instrumentos no cuentan
con precio de cotizacion en un mercado
activo, en la determinacion del valor
razonable se toma en consideracion
transacciones recientes del propio valor
en condiciones de independencia mutua
entre partes interesadas y debidamente
informadas. En el caso en el que no se
hayan producido transacciones recientes,
el valor razonable se determina, salvo
mejor evidencia, utilizando el criterio
del patrimonio neto o valor tedrico
contable que corresponda a dichas
inversiones en el patrimonio neto de la
entidad, corregido en el importe de las
plusvalias o minusvalias tacitas, netas de
impuestos, existentes en el momento de
la valoracion.

Por todo lo mencionado en los parrafos
anteriores, esta cuestion ha sido
considerada como el aspecto mas
relevante en nuestra auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, los indicados a
continuacion:

- Revision y entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados
en la determinacion del valor
razonable de los instrumentos
financieros por parte de la Direccion de
la Sociedad.

- Verificacioén de la documentacion
soporte de la valoracion de las
inversiones financieras que se
encuentran en la cartera de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2025.

- Analisis de la documentacion soporte
de las adquisiciones y/o ventas de
inversiones a lo largo del ejercicio.

- Comprobacion de que la memoria
adjunta incluye los desgloses de
informacion que requiere el marco de
informacion financiera aplicable en lo
relativo a la valoracion de este tipo de
inversiones.

BDO Auditores 5.L.P. es una sociedad limitada espafola independiente, miembro de BDO Intemational Limited, una compaiia limitada por garantia del
Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas. BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y
para tedas sus firmas miembro,
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Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion.
Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e
informar sobre la concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del
conocimiento de la 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, segin 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 informacion financiera
aplicable a la Entidad en Espafa, 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, segiin 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, o bien no exista otra alternativa realista.

BDO Auditores 5.L.P. es una sociedad limitada espaiola independiente, miembro de BDO International Limited, una compaiia limitada por garantia del
Reina Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas. BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO v
para todas sus firmas miembro.
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Responsabilidades del auditor en relacién 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 Espafia 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 econoémicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

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

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada
para proporcionar una base para nuestra 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,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la
elusion del control interno.

e 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 opinion sobre la eficacia del
control interno de la entidad.

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

BDO Auditores S.L.P. es una sociedad limitada espanola independiente, miembro de BDO Intemational Limited, una compaiiia limitada por garantia del
Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas. BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y
para todas sus firmas miembro.
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e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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

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

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones
legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

BDO Auditores, S.L.P. (ROAC 51273)
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Cuentas Anuales de BOARIA, S.C.R., S.A.U. - Ejercicio 2025 |
BOARIA, S.C.R., S.A.U.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 y 2024
(Expresado en euros)
Notas a la
ACTIVO Memoria 31/12/2025 31/12/2024
ACTIVO CORRIENTE 312.326,59 123.490,95
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes Nota § 66.264,78 20.349,27
Inversiones financieras a corto plazo Nota 6 232.500,00 100.000,00
Préstamos y créditos a empresas 232.500,00 100.000,00
Deudores 13.561,81 3.141,68
Otros activos corrientes - -
ACTIVO NO CORRIENTE 3.921.421,33 3.293.375,06
Activos por impuesto diferido Nota 11 10.526,19 -
Inversiones financieras a largo plazo Nota 6 3.910.895,14 3.293.375,06
Instrumentos de patrimonio 3.485.218,31 2.633.037,72
De entidades objeto de capital riesgo 3.485.218,31 2.633.037,72
Préstamos y créditos a empresas 425.676,83 660.337,34
TOTAL ACTIVO 4.233.747,92 3.416.866,01

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden el Balance, la Cuentas de Pérdidas y Ganancias, el
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, los Estados de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 17

Notas.
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BOARIA, S.C.R., S.A.U.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025y 2024
(Expresado en euros)
Notas a la
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Memoria 31/12/2025 31/12/2024
PASIVO CORRIENTE 23.670,03 23.615,42
Acreedores y cuentas a pagar Nota 7 23.670,03 23.615,42
PASIVO NO CORRIENTE - 10.120,27
Pasivos por impuesto diferido Nota 11 - 10.120,27
PATRIMONIO NETO 4.210.077,89 3.383.130,32
Fondos reembolsables 3.816.592,74 2.731.680,66
Capital Nota 10 1.200.000,00 1.200.000,00
Escriturado 1.200.000,00 1.200.000,00
Resultados de ejercicios anteriores (+/-) Nota 10 (614.070,14) (86.348,83)
Otras aportaciones de socios Nota 10 3.321.204,60 2.145.750,80
Resultado del ejercicio Nota 3 (90.541,72) (527.721,31)
Ajustes por cambios de valor Nota 6 393.485,15 651.449,66
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 4.233.747,92 3.416.866,01
Notas a la

CUENTAS DE ORDEN Memoria 31/12/2025 31/12/2024

CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO 92.567,34 146.590,36
Compromisos de compra de valores Nota 6.1.4 92.567,34 146.590,36
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 6.168.239,30 4.106.410,94
Patrimonio total comprometido Nota 10 5.000.000,00 3.345.750,80
Patrimonio comprometido no exigido Nota 10 478.795,40 -
Activos fallidos Nota 6.2 511.598,60 478.329,59
Pérdidas fiscales a compensar Nota 11 177.845,30 135.740,55
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 6.260.8006,64 4.106.410,94

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden el Balance, la Cuentas de Pérdidas y Ganancias, el Estado
de Cambios en el Patrimonio Neto, los Estados de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 17 Notas.
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. BOARIA, S.C.R., S.A.U.
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024
(Expresada en euros)
: Notas a la

CUENTA DE PERDIDAS Y GANACIAS Memoria 2025 2024
Ingresos Financiero (+) 6.941,27 16.467,29
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 6.320,11 15.725,17
Otros Ingresos financieros 621,16 742,12
Gastos Financieros (-) - (32,21)
Intereses y cargas asimiladas -
Otros gastos financieros - (32,21)
Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) (+/-) (47.060,27) (477.814,05)
Resultados por enajenaciones (netos) (119,69) -

Instrumentos de patrimonio (119,69) =
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (+/-) Nota 6 (33.269,01) (478.329,59)
Diferencia de cambio (netas) (13.671,57) 515,54
Otros resultados de explotacién Nota 14.a) (60.000,00) (54.644,54)
Comisiones satisfechas (60.000,00) (54.644,54)

Comisién de gestion (50.000,00) (44.644,54)

Otras comisiones y gastos (10.000,00) (10.000)
Otras comisiones y gastos - S
MARGEN BRUTO (100.119,00) (516.023,51)
Otros gastos de explotacién Nota 14.b) (11.475,10) (11.697,80)
RESULTADOS DE EXPLOTACION (111.594,10) (527.721,31)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (111.594,10) (527.721,31
Impuesto sobre beneficios Nota 11 21.052,38 -
RESULTADO DEL EJERCICIO (90.541,72) (527.721,31)

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden la Cuentas de Pérdidas y Ganancias, el Balance, el Estado
de Cambios en el Patrimonio Neto, los Estados de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 17 Notas.
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BOARIA, S.C.R., S.A.U.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS 2025 Y

2024
2025 2024

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (90.541,72) (527.721,31)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto:
Por valoracion de instrumentos financieros (257.964,51) 254.468,60
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL
PATRIMONIO NETO (348.506,23) (273.252,71)
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias:
Total transferido a la cuenta de pérdidas y ganancias
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (348.506,23) (273.252,71)

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS
2025 Y 2024
(Expresado en euros)

Otras Ajustes por Resultados
Capital aportaciones Resultado cambio de de ejercicios
Escriturado socios del ejercicio valor anteriores Total

A. SALDO, AL INICIO DEL ANO

2024 1.200.000,00  1.743.725,31 (47.543,92) 396.981,06 (38.804,91)  3.254.357,54

Total ingresos/(gastos) reconocidos = . (527.721,31) 254.468,60 - (273.252,71)

Operaciones con socios o propietarios 5 402.025,49 - - - 402.025,49

Aumento de capital = - - 5 s
Otras aportaciones de socios - 402.025,49 - - - 402.025,49

Otras variaciones del patrimonio neto = - 47.543,92 - (47.543,92) -

Distribucion de resultados del ejercicio - - 47.543,92 & (47.543,92) -
anterior

B. SALDO AL CIERRE EJERCICIO

2024 1.200.000,00  2.145.750,80  (527.721,31) 651.449,66 (86.348,83)  3.383.130,32

Total ingresos/(gastos) reconocidos . (90.541,72) (257.964,51) - (348.506,23)

Operaciones con socios o propietarios - 1.175.453,80 2 - - 1.175.453,80

Aumento de capital = - - - & 5
Otras aportaciones de socios - 1.175.453,80 - - - 1.175.453,80

Otras variaciones del patrimonio neto & - 527.721,31 - (527.721.31) -
Dlstr;bucmn de resultados del ejercicio ) ) 52772131 ) (527721 31) i
anterior

C. SALDO AL CIERRE EJERCICIO
2025 1.200.000,00  3.321.204,60 (90.541,72) 393.485,15 (614.070,14) 4.210.077,89

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto, el Balance, la
Cuentas de Pérdidas y Ganancias, los Estados de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 17 Notas.
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BOARIA, S.C.R,, S.A.U.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024
(Expresado en euros)
2025 2024

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

Resultado del ejercicio antes de impuestos (111.594,10) (527.721,31)
Ajustes al resultado 26.327,74 461.378,97
Correcciones valorativas por deterioro 33.269,01 478.329,59
Gastos financieros - 32,21
Ingresos financieros (6.941,27) (16.467,29)
Diferencias de cambio - (515,54)
Cambios en el capital corriente (10.365,52) 9.567,64
Deudores y otras cuentas a cobrar (10.420,13) 3.141,68
Otros activos y pasivos - (593,34)
Acreedores y otras cuentas a pagar 54,61 7.019,30
Otros pasivos corrientes - -
Otros activos y pasivos no corrientes - B
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 7.347,19 16.435,08
Pago de intereses - (32,21)
Cobro de intereses 6.941,27 16.467,29
Otros pagos (cobros) 405,92 -
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (88.284,69) (40.339,62)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones

En instrumentos de patrimonio

Créditos a corto y largo plazo

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIA CION

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
Emisiones de instrumentos de patrimonio

Flujos de efectivo de las actividades de financiacién
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

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

(1.041.253,60)
(1.041.253,60)

(1.041.253,60)

1.175.453,80
1.175.453,80

1.175.453,80
45.915,51

20.349,27
66.264,78

(363.431,80)
(170.829,56)
(192.602,24)

(363.431,80)

402.025,49
402.025,49

402.025,49
(1.745,93)

22.095,20
20.349,27

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden los Estados de Flujos de Efectivo, el Balance, la Cuentas de
Pérdidas y Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 17 Notas.
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BOARIA, S.C.R., S.A.U.

MEMORIA DEL EJERCICIO 2025

NOTA 1. CONSTITUCION, ACTIVIDAD Y REGIMEN LEGAL

a) Constitucion y Domicilio Social

BOARIA, S.C.R., S.A.U. (en adelante la “Sociedad"), es una Sociedad de Capital Riesgo, constituida el 28 de
febrero de 2022 con domicilio social en calle Paseo de la Habana, 74, 28036 Madrid. La Sociedad figura inscrita
en el Registro Mercantil de Madrid en el tomo 43214, folio 45, Inscripcion 1 de la hoja M-763515.

Con fecha 08 de abril de 2022, la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la “CNMV”’) comunic6
a la Sociedad su inscripcion en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo bajo el nimero 421.

La Sociedad se constituye con una duracion indefinida, dando comienzo a sus operaciones como sociedad de
capital riesgo en la fecha de su inscripcion en el registro administrativo correspondiente de la CNMV.

b) Actividad

El objeto principal de la Sociedad consiste en la inversion, con sujecién a los limites y porcentajes contenidos en
la LECR, en otras empresas de naturaleza no inmobiliaria ni financiera no cotizadas y en entidades de capital
riesgo espafiolas y extranjeras, persiguiendo, a través de la diversificacion, una reduccion de los riesgos inherentes
a este tipo de inversiones, con sometimiento expreso a las normas sobre inversiones establecidas en la normativa
vigente y con sujecion a los limites, porcentajes y requisitos de diversificacion contenidos en dicha Ley y demas
disposiciones aplicables.

La Sociedad podra invertir en todo tipo de entidades de capital riesgo tanto nacionales y extranjeras, respetando
en todo caso los coeficientes de inversién establecidos en la legislacion vigente. Igualmente, se podran realizar
inversiones directas en el capital de empresas no financieras que, en el momento de la toma de participacion, no
coticen en el primer mercado de la Bolsa de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union
Europea o del resto de paises miembros de la OCDE, conceder préstamos a empresas, asi como realizar cualquier
otro tipo de inversién o actividad permitida por la legislacién vigente en cada momento. Asimismo, la Sociedad
podra realizar, en su caso, inversiones en empresas pertenecientes a su grupo, cumpliendo en todo caso con las
condiciones, pardmetros y requerimientos establecidos al efecto por la LECR y demés disposiciones aplicables.
La Sociedad podra comprar o vender estos activos a entidades del mismo grupo de su Gestora, siempre que ésta
lo considere oportuno para los intereses de la propia Sociedad y de sus accionistas respetando, en todo caso, las
medidas implantadas para la gestion de los potenciales conflictos de interés. Para la gestion de la liquidez, la
Sociedad podra invertir en activos del mercado monetario y activos de renta fija a corto plazo.

Asimismo, la Sociedad podra tomar participaciones temporales en el capital o la concesién de préstamos
participativos a empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de
participacion, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Union Europea o del resto de los paises miembros de la OCDE.

Ser4 igualmente posible la inversion en acciones y participaciones en el capital de empresas no financieras que
cotizan o se negocian en un segundo mercado de una bolsa espafiola, en un sistema multilateral de negociacion
espafiol o en mercados equivalentes de otros paises, asi como la concesion de préstamos participativos a estas
empresas.
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De acuerdo con lo establecido en la LECR, la Sociedad podré igualmente extender su objeto principal a:

a) la inversién en valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un cincuenta por
ciento por inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el ochenta y cinco por ciento
del valor contable total de los inmuebles de la Sociedad Participada estén afectos, ininterrumpidamente
durante el tiempo de tenencia de los valores, al desarrollo de una actividad econémica (en los términos
previstos en la LECR); y

b) la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en el primer
mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del
resto de los paises miembros de la OCDE, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion
dentro del periodo establecido en la LECR.

La sociedad estd dirigida y administrada por la Sociedad Gestora RENTA 4 GESTORA, S.G.LI.C., S.A. (en
adelante, la “Sociedad Gestora”), inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva de la CNMV (N° de registro 43), que es, ademas, la responsable de la gestion y representacion de la
Sociedad, asi como de identificar, evaluar y seleccionar oportunidades de inversion para el mismo y llevar a cabo
adquisiciones y desinversiones en nombre y por cuenta de la Sociedad, sin que ello suponga que la Sociedad
Gestora sea propietaria del mismo. La Sociedad Gestora cuenta con los medios necesarios para gestionar la
Sociedad, que tiene caracter cerrado. No obstante, la Sociedad Gestora revisara periédicamente los medios
organizativos, personales, materiales y de control previstos para, en su caso, dotar a la misma de los medios
adicionales que considere necesarios.

El depositario de la Sociedad es RENTA 4 BANCO, S.A. (en adelante, el “Depositario”), con domicilio en Paseo
de la Habana, 74 (28036-Madrid) y C.I.LF. A-82473018, inscrita en el Registro de Entidades Depositarias de
Instituciones de Inversién Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el niimero 83.

El Depositario garantiza que cumple los requisitos establecidos en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que
se regulan las entidades de capital riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de inversion colectiva de tipo cerrado (en adelante, la “CECR”), en la Ley 35/2003 de instituciones de
inversion colectiva (en adelante, la “LIIC”) y en el 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 inversion colectiva (en
adelante, el “Reglamento de IIC”). Ademas, realiza las funciones de supervisién y vigilancia, dep6sito, custodia
y/o administracién de instrumentos financieros pertenecientes a la Sociedad de conformidad con lo dispuesto en
la LIIC y en el Reglamento de IIC, asi como, en el resto de la normativa de la Unién Europea o espafiola que le
sea aplicable en cualquier momento, incluyendo cualquier circular de la CNMV.

El ejercicio social de la Sociedad comienza el 1 de enero y finaliza el 31 de diciembre de cada afio. En el resto de
Notas de esta Memoria, cada vez que se haga referencia al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025, se
indicard para simplificar “ejercicio 2025”.

c) Régimen Legal

La sociedad se rige por sus estatutos sociales, por la Ley 22/2014 reguladora de las Entidades de Capital Riesgo
otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva
de tipo cerrado, por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de
la Ley de Sociedades de Capital y por las demas disposiciones vigentes que resulten de aplicacion o que las
sustituyan en el futuro.

La Sociedad Gestora se rige por sus estatutos sociales y por la vigente Ley de Sociedades de Capital. Esta
normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

a) El capital social suscrito serd de 1.200 miles de euros, debiéndose desembolsar en el momento de su
constitucién al menos el 25%
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b)

d)

Mantenimiento de un porcentaje minimo del 60% de su activo computable en acciones u otros valores o
instrumentos financieros que puedan dar derecho, directa o indirectamente, a la suscripcién o adquisicion
de aquellas y en participaciones en el capital de empresas que sean objeto de su actividad principal. Dentro
de este porcentaje podra dedicar hasta 30 puntos porcentuales del total de su activo computable a préstamos
participativos a empresas que sean objeto de su actividad, estén participadas o no por la Sociedad, y hasta
100 puntos porcentuales del total de su activo computable en la adquisicion de acciones o participaciones
de entidades de capital-riesgo que retinen las caracteristicas contempladas en la Ley. También se entendera
incluidas dentro de este coeficiente las acciones y participaciones en el capital de empresas no financieras
que coticen o negocien en un segundo mercado de una bolsa espafiola, en un sistema multilateral de
negociacion espafiol o en mercados equivalentes en otros paises y la concesion de préstamos participativos
a las mismas. En el caso de que la Sociedad tenga una participacién o un préstamo participativo en una
entidad que sea admitida a negociacion en un mercado no incluido en el apartado anterior, dicha
participacion podra computarse dentro del coeficiente obligatorio de inversion durante un plazo méaximo
de tres afios, contados des de la fecha en que se hubiera producida la admision a cotizacion de esta tiltima.

Sin embargo, la normativa prevé incumplimientos temporales de este coeficiente obligatorio de inversion
en los siguientes casos:

i durante los primeros tres afios a partir de la inscripcion de la Sociedad en el correspondiente
registro de la CNMV.
ii. durante veinticuatro meses, a contar desde que se produzca una desinversion caracteristica del

coeficiente obligatorio, siempre y cuando no existiese incumplimiento previo.
iili.  durante los tres afios siguientes a una nueva aportacion de recursos a la Sociedad.

Mantenimiento de un porcentaje maximo del 25% de su activo computable en el momento de la inversién
en una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades. En este
sentido, podran invertir hasta el 25% de su activo computable en empresas pertenecientes a su grupo o al
de su Sociedad Gestora siempre que cumplan los siguientes requisitos:

i. Que los estatutos o reglamentos contemplan estas inversiones.

ii. Que la entidad o, en su caso, su Sociedad Gestora disponga de un procedimiento formal, recogido
en su reglamento interno de conducta, que permita evitar conflictos de interés y cerciorarse de que
la operacion se realiza en interés exclusivo de la entidad. La verificacién del cumplimiento de estos
requisitos correspondera a una comision independiente creada en el seno de su consejo o a un 6rgano
independiente al que la sociedad gestora encomiende esta funcion.

iii.  Que en los folletos y en la informacién publica periddica de la entidad se informe con detalle de las
inversiones realizadas en entidades del grupo.

El resto de su activo no sujeto al coeficiente obligatorio de inversion antes indicado puede mantenerse en:

- Valores de renta fija negociados en mercados regulados o en mercados secundarios organizados.

- Participaciones en el capital de empresas que no cumplan los requisitos exigidos en la Ley
22/2014.

- Efectivo.

- Préstamos participativos

- financiacién de cualquier tipo a sus empresas participadas

Al 31 de diciembre de 2025, la sociedad cumple con los coeficientes anteriormente descritos.
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NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales del ejercicio 2025 han sido obtenidas a partir de los registros contables de la sociedad y se han
formulado de acuerdo con la legislacion mercantil vigente y las normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, aplicando las modificaciones
introducidas al mismo mediante el Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, el Real Decreto 602/2016 y el
Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, asi como con lo dispuestos en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, y su
posterior actualizacién en la Circular 4/2015 de 28 de octubre, asi como con lo dispuestos en la Circular 11/2008,
de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y demads legislacion aplicable, con objeto de
mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, asi como la
veracidad de los flujos incorporados en el estado de flujos de efectivo.

Las presentes cuentas anuales y el informe de gestion de la Sociedad del ejercicio 2025 seran formuladas por los
Administradores de la Sociedad sin variaciones significativas.

b) Principios Contables Aplicados

Las cuentas anuales se han formulado aplicando los principios contables establecidos en el Cédigo de Comercio y
en el Plan General de Contabilidad.

No hay ningtin principio contable, ni ningin criterio de valoracion obligatorio, con efecto significativo, que haya
dejado de aplicarse en su elaboracion.

c) Moneda de Presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las cuentas anuales se presentan expresadas en
euros.

d) Aspectos Criticos de la Valoracion y Estimacion de la Incertidumbre

La actividad de la Sociedad consiste en la inversion en sociedades con potencial de crecimiento. En consecuencia,
el riesgo de la Sociedad reside en que los proyectos que desarrollan estas sociedades participadas no sean exitosos
y/o entren en situacién concursal, y/o incurran en pérdidas de forma recurrente, hechos que determinen la
necesidad de registrar deterioros de los activos materializados en participaciones o créditos participativos.

En la preparacién de las cuentas anuales de la Sociedad, los administradores de la Sociedad Gestora han tenido
que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas contables y a los saldos
de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha de emision de las presentes cuentas
anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores diversos que
son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados constituyen la base para
establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante
otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre
inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir ajuste de valores de
los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un
cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de
periodos sucesivos.

Los administradores concluyen que no existen incertidumbres significativas ni aspectos acerca del futuro que
puedan llevar asociado un riesgo importante que pueda suponer cambios significativos en el valor de los activos y
pasivos en el ejercicio siguiente.
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e) Comparacién de la Informacion

Los administradores de la Sociedad Gestora presentan con cada una de las partidas del Balance, de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, del Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y del Estado de Flujos de Efectivo del ejercicio
las cifras del ejercicio 2025.

f) Responsabilidad de la Informacién y Estimaciones Realizadas

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad
Gestora. En las presentes cuentas anuales se han utilizado estimaciones realizadas para valorar algunos de los
activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las mismas, y que, basicamente estas
estimaciones se refieren a la evaluacion de las pérdidas por deterioro de determinados activos y a la probabilidad
de ocurrencia de provisiones.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacién disponible en la fecha de
formulacion de las cuentas anuales, es posible que acontecimientos que pudieran tener lugar en el futuro obliguen
a modificarlas en proximos ejercicios. En tal caso, ello se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del
cambio de estimacién en las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias.

g) Principio de empresa en funcionamiento

La informacion contenida en estas cuentas anuales se ha elaborado considerando que la gestion de la Sociedad
continuaré en el futuro, por lo que las normas contables no se han aplicado con el objetivo de determinar el valor
del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial ni para una hipotética liquidacion.

NOTA 3. APLICACION DE RESULTADOS

La propuesta de aplicacion del resultado correspondiente a los ejercicios 2025 y 2024 es la que se muestra a
continuacion, en euros:

2025 2024
Base de reparto:
Beneficio (Pérdida) generada en el ejercicio (90.541,72) (527.721,31)
Aplicacién a:
Resultados Negativos de Ejercicios Anteriores (90.541,72) (527.721,31)

NOTA 4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por La sociedad en la elaboracién de sus Cuentas Anuales para el
gjercicio 2025, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, asi como por la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, asi como su posterior actualizacion, la Circular 4/2015 de 28 de octubre y las
posteriores modificaciones emitidas mediante la Circular 4/2015, de 28 de octubre de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, han sido las siguientes:

a) Instrumentos financieros

La sociedad registra en el epigrafe de instrumentos financieros aquellos contratos que dan lugar a un activo
financiero en una empresa y, simultaneamente, a un pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio en otra
empresa.
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Un activo financiero es cualquier activo que sea: dinero en efectivo, un instrumento de patrimonio de otra empresa,
o suponga un derecho contractual a recibir efectivo u otro activo financiero (un instrumento de deuda), o a
intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente favorables.

Los activos financieros, a efectos de su valoracién, se clasifican 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.

Lo o =

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos se clasifican como pasivos financieros, en su
totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad econémica supongan para La sociedad
una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar
activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente desfavorables.

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

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

Dicho tratamiento resulta de aplicacion a los siguientes instrumentos financieros:
a) Activos financieros:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes;

- Créditos por operaciones comerciales: clientes y deudores varios;

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

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

- Instrumentos de patrimonio de otras empresas adquiridos: acciones, participaciones en instituciones de
inversion colectiva y otros instrumentos de patrimonio;

- Derivados con valoracion favorable para la empresa: entre ellos, futuros u operaciones a plazo, opciones,
permutas financieras y compraventa de moneda extranjera a plazo, y

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

propio.
b) Pasivos financieros:
- Débitos por operaciones comerciales: proveedores y acreedores varios;
- Deudas con entidades de crédito;
- Obligaciones y otros valores negociables emitidos: tales como bonos y pagarés;

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

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

c) Instrumentos de patrimonio propio:

Todos los instrumentos financieros que se incluyen dentro de los fondos propios, tal como las acciones ordinarias
emitidas o participaciones en el capital social.

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

Los activos financieros mantenidos para negociar se incluyen obligatoriamente en esta categoria. El concepto de
negociacion de instrumentos financieros generalmente refleja compras y ventas activas y frecuentes con el objetivo
de generar una ganancia por las fluctuaciones a corto plazo en el precio o en el margen de intermediacion.

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

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada. Los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

Valoracion posterior

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

Activos financieros a coste amortizado

Un activo financiero se incluye en esta categoria, incluso cuando esté admitido a negociacién en un mercado
organizado, si La sociedad mantiene la inversion con el objetivo de percibir los flujos de efectivo derivados de la
ejecucion del contrato, y las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a
flujos de efectivo que son unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

Los flujos de efectivo contractuales que son unicamente cobros de principal e interés sobre el importe del principal
pendiente son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de préstamo ordinario o comiin, sin perjuicio de que
la operacion se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo de mercado.

En esta categoria se clasifican:

a) Créditos por operaciones comerciales: activos financieros originados por la venta de bienes y la prestacion
de servicios por operaciones de tréafico, y

b) Créditos por operaciones no comerciales: activos financieros que, no siendo instrumentos de patrimonio ni
derivados, no tienen origen comercial, cuyos cobros son de cuantia determinada o determinable.

Pasivos financieros a coste amortizado

En esta categoria se clasifican:

a) Débitos por operaciones comerciales: pasivos financieros originados por la compra de bienes y servicios
por operaciones de trafico, y
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b) Débitos por operaciones no comerciales: pasivos financieros que, no siendo instrumentos derivados, no
tienen origen comercial, sino que proceden de operaciones de préstamo o crédito recibidos por la Sociedad.

Valoracion inicial

Inicialmente, los activos y pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su valor razonable, que
es el precio de la transaccion, y que equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccion que les son directamente atribuibles.

No obstante, lo sefialado en el parrafo anterior, los créditos y débitos por operaciones comerciales con vencimiento
no superior a un afio y que no tienen un tipo de interés contractual, asi como, en su caso, los anticipos y créditos
al personal, los dividendos a cobrar y los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe
se espera recibir en el corto plazo, y los desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones, cuyo importe se
espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no resulta significativo.

Valoracién posterior

En valoraciones posteriores, tanto activos como pasivos, se valoraran a coste amortizado tal y como se define en
la Norma de la Circular 11/2008 de 30 de diciembre de la CNMV y posteriores modificaciones emitidas en la
Circular 4/2015, de 28 de octubre. Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio, se podran valorar tanto en el momento inicial como posterior a su valor
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Con la frecuencia que corresponde de acuerdo con la Norma de la Circular 11/2008 de 30 de diciembre de la
CNMYV, y posteriores modificaciones emitidas en la Circular 4/2015, de 28 de octubre, La sociedad efectua las
correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que el valor del activo incluido en
esta categoria se ha deteriorado y se da una reduccién o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, que
pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Deterioro de valor de los activos financieros a coste amortizado

Al menos al cierre del ejercicio, se efecttian 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 es la diferencia entre su valor en libros y el valor
actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los procedentes de la ejecucion de las garantias reales
y personales, que se estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su
reconocimiento inicial. Para los activos financieros a tipo de interés variable, se emplea el tipo de interés efectivo
que corresponda a la fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.

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

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Un activo financiero se incluye en esta categoria cuando las condiciones contractuales del activo financiero dan
lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son tnicamente cobros de principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente, y no se mantiene para negociar ni proceda clasificarlo en la categoria de activos
financieros a coste amortizado.
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Para los instrumentos de patrimonio que no se mantengan para negociar, ni deban valorarse al coste, la Sociedad
puede realizar la eleccién irrevocable en el momento de su reconocimiento inicial de presentar los cambios
posteriores en el valor razonable directamente en el patrimonio neto.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada, mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

Valoracién posterior

Con la frecuencia que corresponda de acuerdo con la normativa de aplicacion, se calcula el valor razonable de
cada uno de los valores e instrumentos de su cartera de activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto. Los activos se valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se
pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se registran 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.

Se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados segin el método del tipo
de interés efectivo, y de los dividendos devengados.

Atendiendo a las clasificaciones establecidas en la Circular 11/2008, las inversiones se pueden clasificar en
inversiones en capital inicio, que son aquellas participaciones en compafifas no cotizadas con menos de tres afios
de existencia. Adicionalmente, también se consideran capital inicio aquellas inversiones correspondientes a
entidades que, teniendo mas de tres afios de existencia, no hayan obtenido resultados positivos durante un periodo
de dos afios consecutivos en los ultimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto
independiente. Esta tiltima definicion no podré aplicarse transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el

valor. Las inversiones en capital desarrollo seran aquellas que no cumplan los requisitos anteriores.
Para la determinacién del valor razonable se atendera a las siguientes reglas:

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

No obstante, lo anterior, podran utilizarse otros modelos y técnicas de valoracién generalmente admitidos
en la practica, siempre que resulten mas representativos por la naturaleza o caracteristicas de los valores.

Si ninguno de los modelos y técnicas de valoracién anteriores permite determinar el valor razonable de la
inversion con fiabilidad, ésta se valorard a su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro.

b) Inversiones en capital-inicio: en el caso de que no haya transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas e informadas se valorara por su coste. En caso
de deterioro, no se reconoce si existe un dictamen del Consejo de Administracién que certifique el
cumplimiento del plan de negocio de la entidad participada.

En general, salvo evidencia clara en la determinacion del valor razonable de las participaciones en otras
empresas, en el caso de las inversiones clasificadas como “capital-inicio”, de acuerdo con la Circular
11/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV sobre la valoracion posterior de los activos financieros a valor
razonable con cambios en el patrimonio neto, (anteriormente activos financieros disponibles para la venta),
se han valorado a coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro.
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Deterioro de valor

Al menos al cierre del ejercicio, se efecttian 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 reduccién 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 afio 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 correccién valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros es la diferencia entre su coste o coste
amortizado menos, en su caso, cualquier correccion valorativa por deterioro previamente reconocida en la cuenta
de pérdidas y ganancias y el valor razonable en el momento en que se efectie la valoracion.

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

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

Activos financieros a coste

Se incluyen en esta categoria de valoracién:
- Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

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

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

- Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacién y similares.

- Los préstamos participativos cuyos intereses tengan cardcter 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.

- 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 es posible obtener una estimacion fiable de su
valor razonable.
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Valoracion inicial

Las inversiones incluidas en esta categoria se valoran inicialmente al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada més los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

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

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

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplica el método del coste medio
ponderado por grupos homogéneos, entendiéndose por estos los valores que tienen iguales derechos.

Deterioro de valor

Al menos al cierre del ejercicio, se efectuan las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia
objetiva de que el valor en libros de una inversion no es recuperable.

El importe de la correcci6n valorativa es la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido
éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de
efectivo futuros derivados de la inversion, que para el caso de instrumentos de patrimonio se calculan, bien
mediante la estimacién de los que se espera recibir como consecuencia del reparto de dividendos realizado por la
empresa participada y de la enajenacion o baja en cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacién
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 calcula en funcion del patrimonio neto de la entidad participada
y de las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracién, netas del efecto impositivo. En la determinacion
de ese valor, y siempre que la empresa participada haya invertido a su vez en otra, se tiene en cuenta el patrimonio
neto incluido en las cuentas anuales consolidadas elaboradas aplicando los criterios del Cédigo de Comercio y sus
normas de desarrollo.

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

Reclasificacion de Activos Financieros

Cuando La sociedad cambie la forma en que gestiona sus activos financieros para generar flujos de efectivo,
reclasificara todos los activos afectados de acuerdo con los criterios sefialados previamente. La reclasificacion de
categoria no es un supuesto de baja de balance sino un cambio en el criterio de valoracion. Se pueden dar las
siguientes reclasificaciones:

1) Reclasificacion de los activos financieros a coste amortizado a la categoria de activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias y al contrario:

2) Reclasificacion de los activos financieros a coste amortizado a la categoria de activos financieros a valor
razonable con cambios en el patrimonio neto y al contrario:
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3) Reclasificacion de los activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias a la categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto y al
contrario:

4) Reclasificacion de las inversiones en instrumentos de patrimonio valoradas a coste a la categoria de activos

financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias y al contrario:

Baja de Activos Financieros

La sociedad da de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiran o se han cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero y se han transferido de manera sustancial los riesgos
y beneficios inherentes a su propiedad, en circunstancias que se evalian comparando la exposicién de la Sociedad,
antes y después de la cesion, a la variacion en los importes y en el calendario de los flujos de efectivo netos del
activo transferido. Se entiende que se han cedido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del activo financiero cuando su exposicién a tal variacion deja de ser significativa en relacién con la
variacion total del valor actual de los flujos de efectivo futuros netos asociados con el activo financiero.

Cuando el activo financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los costes de
transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor
en libros del activo financiero, determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y forma parte
del resultado del ejercicio en que ésta se produce.

La sociedad no da de baja los activos financieros y reconoce un pasivo financiero por un importe igual a la
contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que ha retenido sustancialmente los riesgos
y beneficios inherentes a su propiedad, tales como en el descuento de efectos, el «factoring con recursoy, las ventas
de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al precio de venta mas un interés y las titulizaciones
de activos financieros en las que la empresa cedente retenga financiaciones subordinadas u otro tipo de garantias
que absorban sustancialmente todas las pérdidas esperadas.

Baja de Pasivos Financieros

La sociedad da de baja un pasivo financiero, o parte del mismo, cuando la obligacién se ha extinguido; es decir,
cuando ha sido satisfecha, cancelada o ha expirado. También da de baja los pasivos financieros propios que
adquiere, aunque sea con la intencion de recolocarlos en el futuro.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se ha dado de baja y la
contraprestacion pagada incluidos los costes o comisiones en que se incurra y en la que se recoge asimismo
cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio en que tenga lugar.

En el caso de un intercambio de instrumentos de deuda que no tengan condiciones sustancialmente diferentes, el
pasivo financiero original no se da de baja del balance. Cualquier coste de transaccion o comision incurrida ajusta
el importe en libros del pasivo financiero. A partir de esa fecha, el coste amortizado del pasivo financiero se
determina aplicando el tipo de interés efectivo que iguale el valor en libros del pasivo financiero con los flujos de
efectivo a pagar seglin las nuevas condiciones.

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los intereses de los activos financieros valorados a coste amortizado se reconocen utilizando el método del tipo
de interés efectivo y los dividendos cuando se declara el derecho del socio a recibirlos.
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A estos efectos, en la valoracion inicial de los activos financieros se registran de forma independiente, atendiendo
a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no vencidos en dicho momento, asi como el
importe de los dividendos acordados por el 6rgano competente en el momento de la adquisicion.

Cuando los dividendos distribuidos proceden inequivocamente de resultados generados con anterioridad a la fecha
de adquisicion porque se hayan distribuido importes superiores a los beneficios generados por la participada desde

la adquisicién, no se reconocen como ingresos, y minoran el valor contable de la inversién.

b) Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre beneficios se registra en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias o directamente en el Patrimonio
Neto, en funcién de donde se encuentran registradas las ganancias o pérdidas que lo han originado. El impuesto
sobre beneficios de cada ejercicio recoge tanto el impuesto corriente como los impuestos diferidos, si procede.

El importe por impuesto corriente es la cantidad a satisfacer por la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto.

Las diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos, y su base fiscal, generan los saldos de impuestos
diferidos de activo o de pasivo que se calculan utilizando los tipos de gravamen esperados en el momento de su
reversion, y de acuerdo con la forma en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo.

Las variaciones producidas en el ejercicio en los impuestos diferidos de activo o pasivo se registran en la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias o directamente en el Patrimonio Neto, segtin corresponda.

Los activos por impuesto diferido se reconocen tinicamente en la medida en que resulta probable que la empresa
disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

En cada cierre de balance se analiza el valor contable de los activos por impuestos diferidos registrados, y se
realizan los ajustes necesarios en la medida en que existan dudas sobre su recuperabilidad fiscal futura. Asimismo,
en cada cierre se evaltan los activos por impuestos diferidos no registrados en el balance y éstos son objeto de
reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales futuros.

c) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real
de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la corriente
monetaria o financiera derivada de ellos.

Los ingresos procedentes de la venta de bienes y de la prestacion de servicios se valoran por el valor razonable de
la contrapartida, recibida o por recibir, derivada de los mismos, que, salvo evidencia en contrario, es el precio
acordado para dichos bienes o servicios, deducido: el importe de cualquier descuento, rebaja en el precio u otras
partidas similares que La sociedad pueda conceder, asi como los intereses incorporados al nominal de los créditos.

d) Provisiones y contingencias

Las obligaciones existentes al cierre del ejercicio, surgidas como consecuencia de sucesos pasados de los que
pueden derivarse perjuicios patrimoniales para la Sociedad, y cuyo importe y momento de cancelacion son
indeterminados, se registran en el balance como provisiones y se valoran por el valor actual de la mejor estimacion
posible del importe necesario para cancelar o transferir a un tercero la obligacion.

Los ajustes que surgen por la actualizacién de la provision se registran como un gasto financiero conforme se van
devengando. En el caso de provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, y siempre que el efecto financiero

no sea significativo, no se efecttia ningiin tipo de descuento.

Asimismo, la Sociedad informa, en su caso, de las contingencias que no dan lugar a provision.
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e) Estados de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones en el sentido que figura a continuacion:

Efectivo o equivalentes: el efectivo comprende tanto la caja como los depésitos bancarios a la vista. Los
equivalentes al efectivo son instrumentos financieros, que forman parte de la gestion normal de la tesoreria de la
Sociedad, son convertibles en efectivo, tienen vencimientos iniciales no superiores a tres meses y estan sujetos a
un riesgo poco significativo de cambios en su valor.

Flujos de efectivo: entradas y salidas de efectivo o de otros medios equivalentes, entendiendo por éstos las
inversiones a plazo inferior a tres meses de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

Actividades de explotacion: son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios de la
Sociedad, asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversion o financiacion.

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

Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del patrimonio neto
y de los pasivos de caracter financiero.

) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su contravalor en euros, utilizando los tipos
de cambio vigentes en las fechas en que se realizan.

Al cierre de cada ejercicio, las partidas monetarias se valoran aplicando el tipo de cambio a la fecha de cierre. Las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, que se originan en este proceso, se reconocen en la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias del ejercicio.

En el caso de activos financieros de caracter monetario clasificados como a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto, la determinacion de las diferencias de cambio producidas por la variacién del tipo de cambio
entre la fecha de la transaccion y la fecha del cierre del ejercicio, se realiza como si dichos activos se valorasen al
coste amortizado en la moneda extranjera, de forma que las diferencias de cambio son 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 asf calculadas se reconocen en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias del ejercicio en el que surgen, mientras que los otros cambios en el importe en libros de estos
activos financieros se reconocerdn directamente en el Patrimonio Neto de acuerdo con lo dispuesto en la norma
relativa a instrumentos financieros.

Las partidas no monetarias valoradas a coste histérico se mantienen valoradas aplicando el tipo de cambio de la
fecha de la transaccién. La valoracién asi obtenida, no puede exceder, al cierre del ejercicio, del importe
recuperable en ese momento, aplicando a este valor, si fuera necesario, el tipo de cambio de cierre; es decir, de la
fecha a la que se refieren las cuentas anuales.

Al cierre de cada ejercicio, las partidas no monetarias valoradas a valor razonable, se valoran aplicando el tipo de
cambio de la fecha de determinacién del valor razonable, esto es al cierre del ejercicio. Cuando las pérdidas o
ganancias derivadas de cambios en la valoraciéon de una partida no monetaria se reconocen directamente en el
patrimonio neto, cualquier diferencia de cambio se reconoce igualmente directamente en el Patrimonio Neto. Por
el contrario, cuando las pérdidas o ganancias derivadas de cambios en la valoracién de una partida no monetaria
se reconocen en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio, cualquier diferencia de cambio se reconoce en el
resultado del ejercicio.
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NOTA 5. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle de dichos activos a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:

2025 2024
Cuentas corrientes (euros) 66.264,78 20.349,27
Total 66.264,78 20.349,27

El saldo del epigrafe a 31 de diciembre de 2025 y 2024 corresponde al efectivo de la sociedad depositado en
cuentas corrientes.

NOTA 6. ACTIVOS FINANCIEROS

La sociedad clasifica los activos financieros en funcién de la intencion que tengan los mismos, en las siguientes
categorias o carteras. El detalle de los instrumentos financieros al 31 de diciembre de 2025 y 2024:

Créditos
EJERCICIO 2025 derivadosy  Instrumentos de
otros patrimonio Total
Activos financieros a largo plazo
Activos financieros a valor razonable con cambios en el 425.676.83 3.485.218.31 3.910.895.14
patrimonio neto (Nota 6.1.1 y 6.1.2) T T T
Activos financieros a corto plazo
Activos financieros a valor razonable con cambios en el 232.500.00 B 232.500.00
patrimonio neto (Nota 6.1.2) T o
Activos a valor razonable con cambios en pérdidas y ) )
ganancias (Nota 5) )
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 66.264,78 - 66.264,78
Total 724.441,61 3.485.218,31 4.209.659,92
Créditos
EJERCICIO 2024 derivados y Instrumentos de
otros patrimonio Total
Activos financieros a largo plazo
Activos financieros a valor razonable con cambios en el 660.337.34 2.633.037,72 3.293.375,06

patrimonio neto (Nota 6.1.1'y 6.1.2)

Activos financieros a corto plazo

Actl'vos ﬁnanc:eros a valor razonable con cambios en el 100.000,00 ) 100.000,00
patrimonio neto (Nota 6.1.2)

Activos a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias (Nota 5)
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 20.349,27 - 20.349,27

Total 780.686,61 2.633.037,72 3.413.724,33
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6.1) Activos Financieros

6.1.1) Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto

El detalle de los activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto al 31 de diciembre de 2025
y 2024 es el siguiente:

31/12/2025 31/12/2024
Instrumentos de patrimonio a largo plazo
De entidades objeto de capital riesgo 3.485.218,31 2.663.037,72
De otras entidades - -

Total 3.485.218,31 2.663.037,72

Instrumentos de Patrimonio

La informacién mas significativa de las sociedades que se encuentran registradas en este epigrafe al 31 de
diciembre de 2025 es la siguientes:

31/12/2025
DATOS SOCIEDAD DATOS INVERSION
5 :
Sociedad p'al/f'ti(clie pa I(E:I;:lldz P?t?’si::odncio 3](/:10 ;;;082 5 ‘:f‘ lll::;sc;:,::: Deterioro ‘;2‘11711.223?53 Auditoria
cion legal Emision Neto
gé‘rbi Capital Impact Venture Finance 9500 1059377900 5.684.753.23 96.186,67  50.521,57 - 14670824  PWC
Mpyelin Ii Limited Partnership (++ 1% 85,11 -5.812.487,66 420.459,68  (39.521,49) - 380.938,19
Cabify Inc ¢+ 0,06% - 400.569.586 280.398,71 494.673,66 - 775.072,37
Lemon Cash INC 0,14% - 19.935.929,65 272.992,69  (17.586,59) - 255.406,10
Cocunat SL 0,70% 11.481.446,73 10.270.482,43 300.034,60  (14.022,76) - 286.011,84 BDO
Opera Gallery, S.L. 2,11% 3.65500  2.888.673,00 200.000,00 (0,20) - 199.999,80 PKF
Deale 2020 S.L. 0,95%  3.073.270,95 -474.970,78 67.723,85 (19,05) . 67.704,80 Axg{n
ARROU &

Ontruck Holding, S.L. - 75.490.983,13  -70.913.972,60 33.269,00 (33.269,00) - ASS(S)CIE
Togio Fintech Holdings Limited 0,38% - 13.804.014 299.907,75 (149,88) - 299.757,87
Aloalto Foods S.L. 1,84% - 187.549,61 50.000,00 - - 50.000,00
Gravity Wave, S.L. 1,84% 717.922,36 -381.066,24 50.781,38 - - 50.781,38
Plaf Content, S.L. 1,84% 321.580,87 150.348,80 - - 150.348,80
EDR WSG DI- SCA SICAV-RAIF 10,70% n.d n.d 487.044,89  (12.424,43) - 474.620,46
HIDROESPUMA SL 2,36% 6.005.450,00 -70.710,84 236.160,00 - - 236.160,00
Nuubo Investments, F.C.R.E 2,03% 12.202.946,00 -6.702.981,00 155.000,00  (43.291,54) - 111.708,45 Tﬁ;ﬁ;gn

3.100.308,02  418.179,29  (33.269,00) 3.485.218,31
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La informacion maés significativa de las sociedades que se encuentran registradas en este epigrafe al 31 de
diciembre de 2024 es la siguientes:

31/12/2024
DATOS SOCIEDAD DATOS INVERSION
% de Capital y Resto de
participacién Prima de Patrimonio Coste a Ajustes por  Valor Netoa  Auditor
Sociedad legal Emision Neto 31/12/2024 valoracion 31/12/2024 ia
Zubi Capital Impact Venture 16.593.751,00 22.793.202,25 150.000,00 25.505,13 PWC
Finance Scr 0,90% 175.505,13
Myelin Ii Limited Partnership 100 (5.004.947) 377.186,63 4.245,81 No
*+% 1% 381.432,44
Cabify Inc () 0,059% 280.398,71 598.959,93 879.358,64 No
Cocunat SL 0,70% n.d n.d 300.034,60 (24) 300.010,60 No
Opera Gallery, S.L. 2,11% 2.092.907 200.000,00 . 200.000,00 No
3.073.270,95 1.867.733,08 67.723,85 - VR
Deale 2020 S.L. 0,95% 67.723,85
n.d 76.759.938,53 33.269,00 - No
Ontruck Holding, S.L. 0,23% 33.269,01
Togio Fintech Holdings n.d 13.804.014,00 299.907,75 (149,88) 299.757,87 No
Limited 0,38%
We Are Knitters S.L. (*++) 1,84% (636.625,00) 215.953,91 ' - No
Aloalto Foods S.L. 2,09% 397.403,77 279.180,37 50.000,00 . 50.000,00 No
Gravity Wave, S.L. 0,55% 713.199,36 401.350,14 50.781,38 - 50.781,38 No
Plaf Content, S.L. 5.99% 321.580,87 150.348,80 - 150.348,80 No
Blooming Experience, S.L. 0.23% nd n.d 262.375,68 - 0,00 No
Grant
6.206.821 45.000,00 (150,00) Thomt
Nuubo Investments, F.C.R.E 0,18% 44.850,00 on

2.482.980,31 628.386,99  2.633.037,72

(*) La sociedad, al ser un accionista minoritario de Cabify Inc., no disponc de derechos de informacion necesarios para acceder a los estados financieros de Cabify Inc. Porello, la informacién relativa a Capital y Prima de
Emisién y Resto de Patrimonio Neto al 31.12.2023 no estd disponible a fecha de formulacién de estas cuentas anuales.

(**+) La sociedad presenta un Patrimonio Neto negativo a 31.12.2023. Esto sc debe a que, en Canadd, no se reflejan en el Patrimonio Neto del balance las aportaciones de los participes hasta que no han sido ingresado enel
banco, por tanto Myelin presenta dichas aportaciones en el pasivo.

(***) We are Knitters presenta Patrimonio Neto negativo, pero se ha aprobado un plan de re ion para poder dar viabilidad al negocio. Las cuentas anuales que nos proporciona la sociedad son del 31.03.2023.

Descripeion de las empresas en las que invierte la Sociedad e Inversiones realizadas

El detalle de las inversiones acaecidas durante el ejercicio 2025, se explican a continuacion:

a)

b)

Zubi Capital Impact Venture Finance SCR: Se trata de una Sociedad Capital Riesgo que invierte en
empresas de base tecnol6gica con independencia de los sectores en que se enmarquen, con un alto potencial
de crecimiento y de revalorizacion del capital.

El 14 de noviembre de 2022, Boaria adquiere 90.000 participaciones sociales de esta Sociedad,
desembolsando un importe total de 90.000,00 euros. El 10 de abril de 2023, Boaria adquiere 40.000
participaciones sociales, desembolsando un importe de 40.000,00 euros. El 3 de junio de 2024 Boaria
adquiere 20.000 participaciones sociales, desembolsado un importe de 20.000 euros.

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad ha realizado una reducciéon de capital. Por ello, la Sociedad ha
realizado una devolucion de participaciones por importe de 54.236 euros.

Myelin Ii Limited Partnership: La principal actividad de la sociedad es la inversion en compaiiias que se
encuentran en inicio de su actividad en cualquier tipo de sector.

Con fecha 29 de agosto de 2022, se acuerda un compromiso total de inversion por valor de 500.000 ddlares
desembolsando en esta fecha un importe de 200.000 dolares. En el mes de septiembre de 2023, se realiza
el segundo desembolso por importe de 100.000 dolares. A 31 de diciembre de 2023, el valor de la
participacion en esta participada asciende a 264.437,81 euros. Durante el ejercicio 2024, Boaria adquiere
100.000 participaciones, desembolsando un importe de 100.000 euros.

Con fecha 09 de junio de 2025, la Sociedad realiza una aportacion de 50.000,00 USD. A 31 de diciembre
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<)

d)

e)

de 2025 y 2024, el valor razonable de la inversion es de 380.938,19 y 381.432,44 euros respectivamente.

Lemon Cash: E128 de febrero de 2022, Boaria concede un préstamo convertible en acciones de la sociedad
Lemon Cash INC por importe de 300.000,00 dolares (289.771,08 euros al cierre del ejercicio 2024 y
271.763,75 euros en 2023). La Sociedad espera convertir el préstamo en acciones de Lemon en el largo
plazo, no indicdndose una fecha concreta de conversion. A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad reclasifica
este préstamo convertible en Inversiones financieras a largo plazo.

Nuubo Investments FCRE: Nuubo Investments FCRE es un fondo de Capital Riesgo Europeo que
invierte en Smart Solutions Technologies SL, compafifa europea, localizada en Espafia que se dedica al
Disefio, fabricacién y comercializacion de tecnologias médicas textiles vestibles para la prevencion,
diagnéstico y rehabilitacién cardiaca. Con fecha 20 de marzo de 2024 la Sociedad adquiere un compromiso
de 45.000 euros y con fecha 27 de marzo adquiere 45.000 participaciones, desembolsando un total de
45.000 euros.

Con fecha 16 de julio de 2025, la Sociedad participa en una nueva ronda de financiacion en la que adquiere
2.795.000 participaciones por un precio total de 110.000,00 euros.

EDR WSG DI-SCA SICAV-RAIF: Es una SICAV — RAIF que adquiere Sunseeker International Ltd
("Sunseeker"), un reconocido fabricante britanico e internacional de yates de lujo. Esta transaccién se ofrece
como una coinversién junto a Faro Alternative Investments ("Faro"), un socio externo aprobado y de
confianza, enfocado en inversiones dentro de los sectores de moda, lujo y disefio en Europa. Durante el
gjercicio 2025, la Sociedad adquiri6 420,8743 participaciones de la sociedad por un precio total de
500.000,00 GBP. Esta ha sufrido una variacion por tipo de cambio de (25.379,54) euros. A 31 de diciembre
de 2025, el valor razonable de la inversion es de 474.620,46 euros.

HIDRAESPUMA, S.L: el negocio de Hidroespuma es un proyecto empresarial innovador que busca
transformar el sector espafiol de centros de lavado de vehiculos mediante una estrategia dual que combina
la fabricacion de equipos especializados con la operacion de una red nacional de centros premium
Durante el ejercicio 2025, la Sociedad ha participado en una nueva ronda de financiacion en la que ha
adquirido 180 participaciones por un precio total de 236.160,00 euros.

El estado actual de las inversiones ya realizadas en ejercicios anteriores se explica a continuacién:

a)

Plaf Content, S.L.: la sociedad se dedica principalmente a las actividades de produccion cinematogréafica
y de video.

El 27 de septiembre de 2023 se formaliza un préstamo convertible por el cual Boaria invierte 150.000,00 euros
por el derecho a determinadas acciones del Capital Social de la Sociedad Plaf Content, S.L. Con fecha 22 de abril
de 2024, La Sociedad convirtié el préstamo en acciones. Boaria adquiere 26.847,7143participaciones de la
sociedad, desembolsando un total de 150.348,80 euros. En el ejercicio 2025 no se han producido movimientos

b)

Blooming Experience, S.L.: Blooming es una empresa especializada en la venta y entrega online de flores
y plantas frescas. Su objetivo principal es ofrecer arreglos florales y plantas para diversas necesidades de
los clientes.

Con fecha 21 de junio de 2022 se formaliza un contrato por el cual Boaria SCR concede un préstamo
convertible en acciones a Blooming Expercience, S.L. por importe de 250.000,00 euros, que devengara un
tipo de interés anual del 4% y cuyo vencimiento se establece el 31 de diciembre de 2023. Con fecha 7 de
febrero de 2024 Sociedad ha llevado a cabo la conversion en acciones de la compaifiia. Boaria adquiere
24.080 participaciones de la sociedad, desembolsando un total de 262.375,68 euros. En el gjercicio 2025
no se han producido movimientos

c) Aloalto Foods S.L: Aloalto es una empresa que se encarga de la produccion, coste, envasado, distribucién

e investigacion y desarrollo de frutas, verduras, hortalizas, hongos y plantas aromaticas.

El 30 de enero de 2023, Boaria adquiere un préstamo convertible en acciones de esta sociedad por importe
de 50.000 euros. Con fecha 10 de octubre de 2023 se acuerda la capitalizacion del préstamo. La sociedad
adquiere 7.496 participaciones a un precio de 6,67 euros, por lo que ha desembolsado un total de 50.000
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euros. En los ejercicios 2025 y 2024 no se han producido movimientos.

d) Gravity Wave S.L: Gravity es una empresa que se encarga de la recolecta del plastico marino y la
prevencion de residuos en estas zonas.

El 13 de junio de 2023, Boaria adquiere 26 participaciones sociales de esta sociedad, desembolsando un
importe total de 50.781.38 euros. En el ejercicio 2025 y 2024 no se han producido movimientos.

¢) Cabify Inc: Cabify es una empresa de red de transporte a través de su aplicacion moévil para teléfonos
inteligentes. Los vehiculos son conducidos por proveedores de servicios auténomos. Se trata de una de
las plataformas tecnolégica de movilidad mas grandes en el mundo de habla hispana, operando en Espafia
y América Latina.

El 27 de mayo de 2022, Boaria adquiere 100.000 participaciones de esta sociedad por importe de 300.000
délares (280.398,71 euros al cierre del ejercicio 2022).

Asimismo, durante el mes de julio de 2022, Boaria acude a una nueva ronda de financiacién de Cabify en
la que el préstamo se ha convertido en 100.000 acciones de la sociedad. Tras la nueva ronda, el valor
razonable de las acciones asumidas asciende a un total de 850.443,72 euros al cierre del ejercicio 2022. A
cierre de los ejercicios 2024 y 2025, el valor razonable de las acciones posee la Sociedad es de 879.358,64
y 775.072,37 euros respectivamente.

[

f) Cocunat, S.L.: La sociedad se dedica a la elaboracion, distribucién y comercializacion de productos
naturales en el sector de la alimentacion, cosmética, perfumeria, salud, higiene y a la importacion y
exportacion por correspondencia o internet de productos naturales.

A 1 de marzo de 2022, se formaliza un contrato de préstamo participativo por el cual BOARIA SCR
concede un préstamo convertible a COCUNAT S.L. por importe de 300.000,00 euros.

Durante el mes de julio de 2022, mediante una nueva ronda de financiacién en la que se aumenta el capital
mediante la creacion de nuevas participaciones y en la que se produce la conversién en acciones de dicho
préstamo. A cierre del ejercicio 2024 y 2025 Boaria dispone de un total de 5.204 participaciones cuyo valor
razonable al cierre de dichos ejercicios asciende a 300.010,60 y 286.011,84 euros, respectivamente

1
\
:
:
\
\
:
g) Opera Gallery, S.L. Se dedica a la compraventa, difusion, distribucion, intermediacion, importacion,
exportacion, exposicién, promocién y reproduccion de todo tipo de objetos y obras de arte, asi como a la
explotacion de galerias de arte de cualquier clase.

El 1 de diciembre de 2022 se firma un nuevo acuerdo de inversion en el que Boaria asume 77 participaciones
de esta Sociedad por un importe total de 200.000,00 euros. A cierre de los ejercicios 2024 y 2025, el valor
razonable de las acciones posee la Sociedad es de 200.000,00 y 199.999,80 euros respectivamente.
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h) Deale 2020 S.L. Se dedica a la intermediacion en la prestacion de servicios de asesoria financiera y juridica

a empresas, particulares y organizaciones en toda su amplitud, asi como la intermediaci6n en la prestacion
de todo tipo de servicios.

El 27 de julio de 2022 Boaria adquiere un total de 5.778 participaciones sociales de esta Sociedad,
desembolsando una cantidad de 50.000,00 euros. El 19 de octubre de 2023, Boaria adquiere 1.542
participaciones sociales de esta Sociedad, desembolsando una cantidad de 13.346,95 euros. El 28 de
febrero de 2024 Boaria adquiere 506 participaciones de la sociedad desembolsando una cantidad de

4.376,90 euros. A cierre de los ejercicios 2024 y 2025, el valor razonable de las acciones posee la Sociedad
es de 67.723,05 y 67.704,08 euros respectivamente

i) Ontruck Holding, S.L.: Ontruck es la empresa digital de referencia en el transporte de mercancias por
carretera que ofrece la solucion mas rdpida y sostenible del sector.

Con fecha 27 de mayo de 2022, Boaria compra 14.097 participaciones sociales de Ontruck Holding, S.L.
El importe desembolsado ha sido de 33.269,01 euros. A cierre de los ejercicios 2024 y 2025, el valor
razonable de las acciones posee la Sociedad es de 33.269,01 y 0 euros respectivamente.

i) Toqio Fintech Holdings Limited: La sociedad se dedica a la prestacién de servicios con tecnologia

financiera a bancos y otras entidades financieras para que, a través de la plataforma tecnolégica de la
sociedad, puedan ofrecer servicios y productos financieros.

Con fecha 28 de junio de 2022, Boaria compra 950 participaciones sociales de esta sociedad. La cantidad

desembolsada ha sido de 299.757,87 euros. En los ejercicios 2024 y 2025 no se han producido
movimientos.

k) We Are Knitters S.L. La sociedad se dedica a la venta de fibras naturales, asi como el disefio y la
comercializacion de patrones para la creacion de prendas propias.

El 13 de setiembre de 2022, Boaria compra 444 participaciones sociales de esta sociedad. El importe
desembolsado ha sido de 199.946,52 euros. El 3 de abril del 2024, la sociedad We Are Knitters procede a
realizar un aumento de capital en el que el precio por accion disminuye considerablemente, pasando de
450,33 a 126,59. Boaria ajusta el valor de su inversion al cierre del 2023 dejando un valor neto de 56.651,92
euros. Con fecha 27 de marzo de 2024, Boaria adquiere 121 nuevas participaciones de la sociedad,
desembolsando un importe total de 15.438,92 euros.

1) Nuubo Investments FCRE: Con fecha 20 de marzo de 2024 la Sociedad adquiere un compromiso de

45.000 euros y con fecha 27 de marzo adquiere 45.000 participaciones, desembolsando un total de 45.000
euros.

Deterioros de la Cartera de Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

El detalle de los deterioros registrados en el epigrafe “Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” del
ejercicio 2025 y 2024 en participaciones es el siguiente:

Sociedad Deterioros y pérdidas 31.12.2025 Deterioros y pérdidas 31.12.2024
We Are Knitters S.L. - (215.953,91)
BLOOMING EXPERIENCE S.L. - (262.375,68)
ONTRUCK HOLDING, S.L (33.269,01) -

(33.269,01) (478.329,59)
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Estas inversiones se encontraban contabilizadas en el epigrafe de “Inversiones financieras a largo plazo -
Instrumentos de patrimonio” del activo del balance, por lo que la SCR ha dotado la pérdida en el epigrafe
“Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias por un total de 33.269,01
euros en 2025 y 478.329,59 euros en el ejercicio anterior.

La informacion mas significativa de las sociedades que se encuentran registradas en este epigrafe al 31 de
diciembre de 2024 es la siguiente:

31/12/2024
DATOS SOCIEDAD DATOS INVERSION
% de Capital y Resto de
participacién Prima de Patrimonio Coste a Ajustes por  ValorNetoa  Auditor

Sociedad legal Emision Neto 31/12/2024 valoracion 31/12/2024 ia

Zubi Capttal Impact Venture 16.593.751,00 2279320225  150.000,00 2550513 17550513 PWC

Finance Scr 0,90%

e - 100 (5.004.947)  377.186,63 424581 38143244  No
Cabify Inc () 0,059% 280.398,71 598.959,93 879.358,64 No
Cocunat SL 0,70% n.d n.d 300.034,60 (24) 300.010,60 No
Opera Gallery, S.L. 2.11% 2.092.907 200.000,00 - 200.000,00  No
Deale 2020 S.L. 0,95% 3.073.270,95 1.867.733,08 67.723,85 - 67.723,85 VR
Ontruck Holding, S.L. 0,23% n.d 76.759.938,53 33.269,00 - 33.269,01 No
Toqio Fintech Holdings Limited 0,38% nd 13.804.014,00 299.907,75 (149,88) 299.757,87 No
We Are Knitters S.L. (+++) 1,84% (636.625,00) 215.953,91 - - No
Aloalto Foods S.L. 2,09% 397.403,77 279.180,37 50.000,00 - 50.000,00 No
Gravity Wave, S.L. 0,55% 713.199,36 401.350,14 50.781,38 - 50.781,38 No
Plaf Content, S.L. 5.99% 321.580,87 150.348,80 - 15034880  No
Blooming Experience, S.L. 0.23% n.d n.d 262.375,68 - 0,00 No

Grant

Nuubo Investments, F.C.R.E 0,18% 6.206.821 45.000,00 (150,00) 44.850,00 Thornt
on

2.482.980,31 628.386,99 2.633.037,72

(*) La socicdad, al ser un accionista minoritario de Cabify Inc., no dispone de derechos de informacién necesarios para acceder a los estados financieros de Cabify Inc. Por ello, la informacién relativa a Capital y Prima de
Emisiény Resto de Patrimonio Neto al 31.12.2023 no esté disponible a fecha de formulacién de estas cuentas anuales.

(**) La socicdad presenta un Patrimonio Neto negativo a 31.12.2023. Esto se debe a que, en Canadd, no se reflejan en el Patrimonio Neto del balance las aportaciones de los participes hasta que no han sido ingresado encl
banco, por tanto Myelin presenta dichas aportaciones en el pasivo.

(***) We are Knitters presenta Patrimonio Neto negativo, pero s ha aprobado un plan de ion para poder dar viabilidad al negocio. Las cuentas anuales que nos proporciona la sociedad son del 31.03.2023.

6.1.2) Préstamos y Partidas a Cobrar

El detalle de los préstamos y partidas a cobrar a 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente, en euros:

Saldo a 31/12/2025 Saldo a 31/12/2024

Inversiones financieras a largo plazo

Préstamos y créditos a empresas (V 425.676,83 660.337,34
Inversiones financieras a corto plazo

Préstamos y créditos a empresas @ 232.500,00 100.000,00
Total 658.176,83 760.337,34

(M E] 28 de febrero de 2022, Boaria concede un préstamo convertible en acciones de la sociedad Lemon Cash
INC por importe de 300.000,00 dolares (289.771,08 euros al cierre del ejercicio 2024 y 271.763,75 euros en 2023).
La Sociedad espera convertir el préstamo en acciones de Lemon en el largo plazo, no indicandose una fecha
concreta de conversion. A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad reclasifica este préstamo convertible en
Inversiones financieras a largo plazo.
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(M Adicionalmente, el 3 de marzo de 2022 se formaliza un certificado por el cual Boaria invierte 200.000,00 délares
(193.180,72 euros al cierre del 2024 y 181.175,83 euro en 2023) por el derecho a determinadas acciones del Capital
Social de la Sociedad Moova INC. La Sociedad espera convertir el préstamo en acciones de Moova en el largo
plazo, no indicdndose una fecha concreta de conversion. A 31 de diciembre de 2025, unicamente se ha producido
un ajuste de valor por tipo de cambio por importe de (22.909,99) euros teniendo un valor razonable de 170.270,73
euros.

(1Y2) E1 7 de septiembre de 2023 se formaliza un préstamo convertible por el cual Boaria invierte 100.000,00 euros
por el derecho a determinadas acciones del Capital Social de la Sociedad Autocafler, S.L. La Sociedad espera
convertir el préstamo en acciones de Autocafler en el largo plazo, situdndose la fecha de vencimiento en septiembre
de 2025. Con fecha 3 de julio de 2024, la compafifa formaliza un aumento del préstamo por un importe de 32.500
euros adicionales.

(M Con fecha 15 de octubre de 2024, se formaliza un préstamo convertible por el cual Boaria invierte 100.000,00
dolares por el derecho a determinadas acciones del Capital Social de la Sociedad Filadd Corp.

() Con fecha 19 de julio de 2023, se formaliza un préstamo convertible por el cual Boaria invierte 50.000,00
doélares por el derecho a determinadas acciones del Capital Social de la sociedad Maslow HR Inc.

@ Durante el ejercicio 2025, se formaliza un préstamo convertible por el cual Boaria invierte 100.000,00 euros
por el derecho a determinadas acciones del Capital Social de la sociedad Plaf Content.

() Durante el ejercicio 2025, se formaliza un préstamo convertible por el cual Boaria invierte 150.000 ddlares por
el derecho a determinadas acciones del Capital Social de la sociedad Reforest Latam, LLC.

6.1.3) Ajustes por cambio de valor:

Al cierre del ejercicio 2025 y 2024, los ajustes por cambio de valor clasificados por activos es el siguiente:

Ajustes cambio de valor 2025 2024
Instrumentos de patrimonio a largo plazo (6.1.1) 418.179,29 628.386,99
Préstamos y Partidas a Cobrar (24.694,15) 23.062,70
Total 393.485,15 651.449,69

6.1.4) Compromisos de inversién pendientes

Al cierre del ejercicio 2025 y 2024, la Sociedad tiene los siguientes compromisos de inversién pendientes de
realizar:

Entidades con Compromisos pendientes 2025 2024
MYELIN II LIMITED PARTNERSHIP 42.567,34 96.590,00
ZUBI CAPITAL IMPACT VENTURE FINANCE SCR 50.000,00 50.000,00

Total 92.567,34 146.590,00
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6.2) Activos fallidos

El detalle de los activos fallidos a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Sociedad 2025 2024
We Are Knitters S.L. 215.953,91 215.953,91
BLOOMING EXPERIENCE S.L. 262.375,68 262.375,68
ONTRUCK HOLDING, S.L. 33.269,01 -
511.598,60 478.329,59

NOTA 7. PASIVOS FINANCIEROS

7.1) Pasivos financieros a coste amortizado

El detalle de pasivos financieros a corto plazo, a 31 de diciembre de 2025, es el siguiente:

Saldo a 31/12/2025
Largo Plazo Corto Plazo
Operaciones comerciales - 23.670,03
Acreedores y cuentas a pagar - 23.652,32
Otras deudas con Administraciones Publicas - 17,71
Total - 23.670,03

El detalle de pasivos financieros a corto plazo, en el ejercicio anterior, es el siguiente:

Saldo a 31/12/2024

Largo Plazo Corto Plazo
Operaciones comerciales - 23.615,42
Acreedores y cuentas a pagar - 23.615,42
Otras deudas con Administraciones Ptblicas - -
Total - 23.615,42

A 31 de diciembre de 2025 el epigrafe de “Operaciones comerciales” incluye las deudas con acreedores por
prestacion de servicios, correspondientes, principalmente, a las facturas de servicios profesionales independientes
por importe de 9.051,46 euros, asi como a la parte de comision de gestion y depositarfa pendiente de pago al cierre
por importe de 13.560,66 euros y 1.040,20 euros, respectivamente.
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NOTA 8. INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A
PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL TERCERA “DEBER DE INFORMACION” DE LA
LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO, MODIFICADA POR LA LEY 18/2022, DE 28 DE SEPTIEMBRE

Conforme a lo indicado en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica
la Ley de Sociedad de Capital para la mejor del gobierno corporativo, modifica la disposicién adicional tercera de
la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, se informa de lo siguiente: que la sociedad
no ha realizado durante comprendido entre el 1 de enero y 31 de diciembre de 2024 pagos significativos que
acumularan aplazamientos superiores a los legalmente establecidos.

Adicionalmente se informa que al cierre del ejercicio 2025, la Sociedad no tiene saldos significativos pendiente
de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

El 19 de octubre de 2022 entrdé en vigor la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de creacién y crecimiento de
empresas, que modifica la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010. La nueva norma establece la obligacion
de publicar en cuentas anuales, adicionalmente a la informacién ya requerida, el volumen monetario y niimero de
facturas pagadas en un periodo inferior al méximo establecido en la normativa de morosidad, y el porcentaje que
suponen sobre el niimero total de facturas y sobre el total monetario de los pagos a sus proveedores.

2025 2024
volumen facturas pagadas < a 60 dias (euros) 66.351,65 64.689,52
Porcentaje sobre el total de los pagos realizados 100% 100%
Numero de facturas pagadas < 60 dias 30 33
Numero total de facturas pagadas 30 33
Porcentaje sobre el total de facturas pagadas 100% 100%

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de la
Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales a 31 de diciembre de
2025 y 2024 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2025 y 2024 cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.”

NOTA 9. INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE
INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Las actividades de la sociedad estdn expuestas a diferentes tipos de riesgos financieros, destacando
fundamentalmente los riesgos de crédito, de liquidez y los riesgos de mercado (tipo de cambio, tipo de interés, y
otros riesgos de precio).

9.1) Riesgo de crédito

Los principales activos financieros de la sociedad son saldos de efectivo e inversiones, que representan la
exposicién méaxima de la sociedad al riesgo de crédito en relacion con los activos financieros.

La Sociedad Gestora estima que el riesgo de la sociedad es relativamente bajo, dado que por un lado la sociedad
no esté apalancada y, por tanto, no resulta necesario el acceso a financiacion de terceros.
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9.2) Riesgo de liquidez

La Sociedad no se encuentra expuesto significativamente al riesgo de liquidez, debido al mantenimiento de
suficiente efectivo y disponibilidades de crédito para afrontar las salidas necesarias en sus operaciones habituales.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora realiza estimaciones de futuros desembolsos de accionistas para planificar y
establecer con suficiente antelacion el calendario de solicitud de nuevas suscripciones y desembolsos por parte de

accionistas.

9.3) Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad estd expuesta a un riesgo de tipo de cambio debido a las inversiones y a los créditos mantenidos en
moneda extranjera.

La Sociedad Gestora estima que el riesgo de la Sociedad es aceptable, dado que las operaciones en moneda
extranjera se producen unicamente en ddlares estadounidenses, divisa fuerte y con fluctuaciones asumibles. Se
considera que las coberturas a largo plazo no funcionan eficazmente dada la incertidumbre en el plazo y cantidad
a cubrir.

9.4) Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que devengan un
tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés variable.
Dada la estructura de financiacién basada, fundamentalmente, en los fondos propios la sensibilidad a cambios en
el tipo de interés es poco significativa.

9.5) Otros factores de riesgo

La actividad de inversion desarrollada por la Sociedad y el tipo de activos en los que se invierte implican una serie
de factores de riesgo adicionales a los ya mencionados (el listado definido a continuacién no tiene caracter
exhaustivo ni pretende recoger una explicacion completa de todos los posibles riesgos asociados a la inversion en
la Sociedad):

1. El valor de las inversiones de la sociedad puede ir en ascenso o en disminucién;

2. Las inversiones efectuadas por la Sociedad en entidades no cotizadas son intrinsecamente mas arriesgadas
que las inversiones en compafifas cotizadas dado que, las entidades no cotizadas son generalmente de menor
tamafio, mas vulnerables a los cambios en el mercado y a cambios tecnologicos, y excesivamente
dependientes de la capacidad y compromiso para con las mismas de su equipo gestor;

3. Las inversiones efectuadas por la Sociedad en entidades no cotizadas pueden resultar de dificil venta. En el
momento de terminacion de la Sociedad, dichas inversiones podrian ser distribuidas en especie de modo
que los inversores en la Sociedad se conviertan en socios minoritarios de dichas entidades no cotizadas;

4, Las comisiones y gastos de la Sociedad afectan a la valoracién del mismo. En particular, hay que destacar
que durante los primeros afios de vida de la sociedad el impacto de dichas comisiones y gastos tiende a ser
mayor e incluso puede hacer disminuir el valor de las participaciones de la sociedad por debajo de su valor
inicial;

5. Los inversores en la Sociedad deben tener la capacidad financiera y la voluntad de asumir y aceptar los

riesgos y falta de liquidez asociados con la inversion en la Sociedad;

6. El resultado de inversiones anteriores similares no es necesariamente indicativo de los futuros resultados
de las inversiones de la sociedad y no se puede garantizar que los retornos objetivo de la sociedad vayan a
ser alcanzados;
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Lo La sociedad serd gestionada por la Sociedad Gestora. Los participes de la sociedad no podran adoptar
decisiones de inversion ni cualesquiera otras decisiones en nombre de la Sociedad, ni podréan intervenir en
modo alguno en las operaciones que la sociedad lleve a cabo;

8. El éxito de la Sociedad depender4 de la aptitud del equipo de la Sociedad Gestora para identificar,
seleccionar y efectuar inversiones adecuadas. No obstante, no existe garantia alguna de que las inversiones
acometidas por La sociedad vayan a resultar adecuadas y exitosas;

9. El éxito de la sociedad dependera sustancialmente de la preparacion y experiencia de los profesionales de
la Sociedad Gestora de la sociedad y no existe garantia alguna de que dichos profesionales contintien
prestando sus servicios en la Entidad Gestora de la sociedad durante toda la vida de la misma;

10.  Los participes no recibirdn ninguna informacién de caracter financiero de las compaiiias en las que la
sociedad invertird con anterioridad a que se efectie cualquier inversion;

11.  Las operaciones apalancadas, por su propia naturaleza, se hallan sometidas a un elevado nivel de riesgo
financiero;

12. Durante la vida de la Sociedad pueden acontecer cambios de caracter legal, fiscal, normativo o de
interpretacion que podrian tener un efecto adverso sobre la Sociedad o sus participes;

13.  Puede transcurrir un periodo de tiempo significativo hasta que la sociedad haya invertido todos los
compromisos de inversion en el mismo;

14.  La Sociedad puede tener que competir con otros fondos para lograr oportunidades de inversién. Es posible
que la competencia para lograr apropiadas oportunidades de inversion aumente, lo cual puede reducir el
numero de oportunidades de inversion disponibles y/o afectar de forma adversa a los términos en los cuales
dichas oportunidades de inversion pueden ser llevadas a cabo por la Sociedad;

15.  Aunque se pretende estructurar las inversiones de la Sociedad de modo que se cumplan los objetivos de
inversion del mismo, no puede garantizarse que la estructura de cualquiera de las inversiones sea eficiente
desde un punto de vista fiscal para un participe particular, o que cualquier resultado fiscal concreto vaya a
ser obtenido;

16.  Pueden producirse potenciales conflictos de interés;
17.  En caso de que un participe en la Sociedad no cumpla con la obligacién de desembolsar cantidades

requeridas, el Participe en Mora podré verse expuesto a las acciones que la Sociedad ponga en marcha en
su contra.

NOTA 10. FONDOS REEMBOLSABLES

El 28 de febrero de 2022 la Sociedad se constituye con un capital social de 1.200.000,00 euros representadas por
1.200.000 acciones nominativas de un euro de valor nominal cada una de ellas. Al 31 de diciembre de 2025 las
acciones se encuentran totalmente desembolsadas por su accionista unico Yobu Capital Ventures, S.L.

Asimismo, durante el ejercicio 2022, Yobu Capital Ventures, S.L. ha realizado las siguientes aportaciones de
socios:

i El 24 de junio de 2022 se aprueba la aportacion dineraria del socio unico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 130.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacion patrimonial de Boaria, SCR,
SA.

ii. El 29 de julio de 2022 se aprueba la aportacion dineraria del socio unico a los fondos propios de la

Sociedad por importe de §10.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la Sociedad.
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iii.

El 24 de noviembre de 2022 se aprueba la aportacion dineraria del socio tinico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 360.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacion patrimonial de la Sociedad

Durante el ejercicio 2023, Yobu Capital Ventures, S.L. ha realizado las siguientes aportaciones de socios:

iv.

vi.

El 31 de mayo de 2023 se aprueba la aportacion dineraria del socio tinico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 100.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la sociedad.

El 4 de septiembre de 2023 se aprueba la aportacion dineraria del socio unico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 100.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la Sociedad.

El 26 de septiembre de 2023 se aprueba la aportacion dineraria del socio tinico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 243.725,31 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la Sociedad.

Durante el ejercicio 2024, Yobu Capital Ventures, S.L. ha realizado las siguientes aportaciones de socios:

i

ii.

iil.

vi.

vii.

viii.

El 26 de febrero de 2024 se aprueba la aportacién dineraria del socio tinico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 46.185,38 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la sociedad.

El 3 de abril de 2024 se aprueba la aportacion dineraria del socio tinico a los fondos propios de la Sociedad
por importe de 60.438,92 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la Sociedad.

El 4 de abril de 2024 se aprueba la aportacion dineraria del socio tnico a los fondos propios de la Sociedad
por importe de 30.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la Sociedad.

El 30 de mayo de 2024 se aprueba la aportacion dineraria del socio tnico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 20.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacion patrimonial de la Sociedad.

El 3 de julio de 2024 se aprueba la aportacion dineraria del socio tinico a los fondos propios de la Sociedad
por importe de 32.500,00 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la Sociedad.

El 23 de julio de 2024 se aprueba la aportacién dineraria del socio tinico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 76.680,68 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la Sociedad.

El 3 de septiembre de 2024 se aprueba la aportacion dineraria del socio tinico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 44.804,48 euros con el fin de aumentar la dotacion patrimonial de la Sociedad.

El 9 de octubre de 2024 se aprueba la aportacion dineraria del socio tnico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 91.416,03 euros con el fin de aumentar la dotacion patrimonial de la Sociedad.

Durante el ejercicio 2025, Yobu Capital Ventures, S.L. ha realizado las siguientes aportaciones de socios:

i.

ii.

iii.

El 3 de abril de 2025 se aprueba la aportacion dineraria del socio tnico a los fondos propios de la Sociedad
por importe de 96.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la Sociedad.

El 28 de abril de 2025 se aprueba la aportacién dineraria del socio tinico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 500.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la Sociedad.

El 17 de junio de 2025 se aprueba la aportacién dineraria del socio tnico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 43.293,80 euros con el fin de aumentar la dotacion patrimonial de la Sociedad.

El 02 de julio de 2025 se aprueba la aportacién dineraria del socio tinico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 40.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacion patrimonial de la Sociedad.

El 10 de julio de 2025 se aprueba la aportacion dineraria del socio tinico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 236.160,00 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la Sociedad.
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Vi. El 21 de julio de 2025 se aprueba la aportacién dineraria del socio tnico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 130.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacion patrimonial de la Sociedad.

vii. El 24 de julio de 2025 se aprueba la aportacién dineraria del socio tnico a los fondos propios de la
Sociedad por importe de 130.000,00 euros con el fin de aumentar la dotacién patrimonial de la Sociedad.

A 31 de diciembre de 2025, la sociedad tiene un patrimonio total comprometido de 5.000.000,00 euros
(3.345.750,80 en el ejercicio anterior). A dicha fecha, el capital comprometido que atin no ha sido exigido a los
participes asciende a 478.795,40 euros (0,00 euros en el ejercicio anterior).

La Sociedad Gestora debera calcular periodicamente el valor liquidativo de las participaciones, de acuerdo con el
articulo 64 de la Ley 22/2014 y la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, y otras circulares de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores. El valor de las participaciones se determina por la Sociedad Gestora trimestralmente, al
finalizar cada trimestre natural y sera el resultado de dividir el patrimonio de la Sociedad por el numero de
participaciones en circulacion.

NOTA 11. SITUACION FISCAL

Impuestos diferidos

A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad tiene registrado a largo plazo un activo y pasivo diferido por importe de
10.526,19 euros (0,00 euros en el ejercicio anterior) y 0,00 euros, (10.120,27 euros en el ejercicio anterior),
respectivamente, que corresponden al efecto impositivo de los ingresos y gastos imputados directamente al
patrimonio neto por valoracion de las inversiones financieras.

Régimen fiscal

La sociedad, Entidad de Capital Riesgo (ECR) esté regulada por la Ley 22/2014 de Entidades de Capital Riesgo,
y su objeto social principal consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras cuyos valores no coticen en el primer mercado de la Bolsa de valores. De acuerdo con los articulos 50
y siguientes de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se caracterizan, entre otras,
por la exencién en el 99% de las rentas que las ECR obtengan en la transmisién de valores representativos de las
empresas en las que participen, siempre que la transmision se produzea a partir del inicio del segundo afio de
tenencia computado desde el momento de adquisicion o de la exclusién de cotizacién y hasta el decimoquinto,
inclusive.

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta
que no han sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o ha transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro
afios. En consecuencia, con motivo de eventuales inspecciones, podrian surgir pasivos adicionales a los registrados
por la Sociedad. No obstante, los Administradores de la Sociedad Gestora consideran que dichos pasivos, en caso
de producirse, no serfan significativos sobre las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

La Sociedad forma parte del grupo fiscal cuya sociedad dominante a 31 de diciembre de 2025 es Yobu Capital
Ventures, S.L. desde el 1 de enero de 2025. Por ello, la Sociedad tributa en el ejercicio 2025 bajo el régimen de
consolidacion fiscal”. El Grupo de Yobu es el 576/25
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Impuesto sobre beneficios

El calculo del resultado fiscal a 31 de diciembre de 2025 se muestra a continuacion:

2025

Resultado del ejercicio (después de impuestos) Cuenta de Pérdidas y Ganancias

(90.541,72)

Aumentos Disminuciones Efecto neto

Impuesto sobre Sociedades (21.052,38) (21.052,38)
Diferencias permanentes 33.388,77 6.004,10 27.384,60
Compensacion de bases negativas 42.104,75 - 42.104,75
Base imponible (resultado fiscal) (42.104,75)

A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad tiene activos por impuestos diferidos correspondientes a la activacion de
Bases Imponibles Negativas por importe de 10.526,19 euros. A 31 de diciembre de 2025 el epigrafe “deudores”
recoge un importe de 10.526,19 euros correspondiente a la cuenta a cobrar por Impuesto sobre Sociedades con su
Socio Unico Yobu Capital Ventures, S.L.

El calculo del resultado fiscal a 31 de diciembre de 2024 se muestra a continuacion:

2024
Resultado del ejercicio (después de impuestos) Cuenta de Pérdidas y Ganancias
(527.721,31)
Aumentos Disminuciones Efecto neto

Impuesto sobre Sociedades - -
Diferencias permanentes 478.329,59 - 478.329,59
Compensacion de bases negativas - - -

Base imponible (resultado fiscal) - - (49.391,72)

En el ejercicio 2024, la Sociedad no ha registrado gasto por impuesto corriente dado que la base imponible ha sido
. negativa.

Bases Imponibles Negativas

El detalle de las bases imponibles negativas pendientes de compensar en ejercicios futuros es:

Aiio de origen Euros
2022 (no activadas) (38.804,91)
2023 (no activadas) (47.543,92)
2024 (no activadas) (49.391,72)

2025 (activadas) (42.104,75)

Total (177.845,30)
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NOTA 12. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

La sociedad no tiene activos de importancia ni ha incurrido en gastos relevantes destinados a la minimizacién del
impacto medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para
riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccién y mejora del medio ambiente.

NOTA 13. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Los acontecimientos significativos acaecidos desde el 31 de diciembre 2025 hasta la fecha de formulacién de estas
Cuentas Anuales han sido los siguientes:

- Se han llevado a cabo desembolsos por importe de 342.072,02€ en los diversos Fondos de Capital Riesgo
registrados en la cartera de inversiones de la Sociedad.

o Se han llevado a cabo la conversion de un préstamo convertible por importe de 91.847,98€ en una de las
compafiias registradas en la cartera de inversiones de la Sociedad.

- Se han llevado a cabo aportaciones de socios por importe de 347.000,00€
Al margen de lo comentado anteriormente, desde el cierre del ejercicio 2025 y hasta la fecha de formulacién de

las presentes cuentas anuales no se han producido otros hechos significativos que afecten o modifiquen
sustancialmente la informacion contenida en las mismas.

NOTA 14. INGRESOS Y GASTOS

a) Otros Resultados de Explotacion

El desglose de la partida “Otros Resultados de explotacién” durante los ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente:

2025 2024
Comisiones satisfechas
Comision de gestion 50.000,00 44.644,54
Comision de depositario 10.000.00 10.000,00
Total 60.000.00 54.644,54

Comision de gestion

La Sociedad Gestora percibe del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de gestién y representacion, una
Comisioén de Gestion anual, con cargo al patrimonio del mismo.

Los honorarios de Sociedad Gestora se corresponden con la siguiente comision anual:

e Una comision de gestion variable sobre el Patrimonio Neto de la SCR al cierre del trimestre de acuerdo con
el siguiente escalado y con unas comisiones minimas anuales:

o  0.40% sobre Patrimonio, si el Patrimonio es inferior a 25 millones de euros.
o  0.35% sobre Patrimonio, si el Patrimonio es superior a 25 millones de euros.

Se establece una comisién minima de acuerdo con lo recogido en el Contrato de Gestion.
La comisién de gestion se empieza a devengar desde la inscripcion de la Sociedad en la CNMV.

La comision de gestion se devenga diariamente y se liquidara por trimestres vencidos teniendo en cuenta para el
calculo, el patrimonio al final del trimestre mediante cargo en la cuenta designada en el contrato.
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El contrato con Sociedad Gestora tendra vigencia y producira efectos desde la inscripcién de la sociedad en la
CNMV y hasta el 31 de diciembre del afio correspondiente y se considerard tacitamente prorrogado por
anualidades, salvo denuncia de una de las Partes con un mes de antelacién a la fecha de vencimiento.

No obstante, la GESTORA o la Sociedad, tienen facultad de resolver el Contrato en cualquier momento antes de
la finalizacién de un ejercicio, percibiendo la GESTORA en tal caso, la cantidad que corresponda por la gestion
efectuada hasta la inscripcion de la baja de la misma en los registros administrativos de la CNMV y de acuerdo al
sistema de retribucion fijado en el contrato, realizando la GESTORA los esfuerzos razonables para que se efectué
cuanto antes a partir de la resolucion del contrato.

Durante el ejercicio 2025 se ha generado una comision de gestion de 50.000,00 euros (44.644,54 euros en el
ejercicio anterior).

Comision de depositario

Como contraprestacion por los servicios a realizar por RENTA 4 BANCO, S.A. como entidad depositaria, la SCR
satisfard una comisién anual que se devengara diariamente y se liquidard y pagara con caracter trimestral. En
ningun caso, la comision de depdsito podré superar los limites maximos fijados por la normativa legal aplicable.

El depositario percibird una comisién anual de 5 pb sobre el patrimonio de la Sociedad que se liquidara
trimestralmente por trimestres vencidos. La comision de depositaria se empieza a devengar desde la inscripcion
de la Sociedad en la CNMV. Se devenga diariamente y se calcula teniendo en cuenta el patrimonio al final del
periodo. En el eventual supuesto de que a futuro la Sociedad cuente con un nimero de participes superior al del
momento de la inscripcion, las partes estudiaran negociar de buena fe las comisiones fijadas actualmente.

Dicho contrato tendra vigencia y producird efectos desde la inscripcién de la sociedad en la CNMV y hasta el 31
de diciembre del afio correspondiente y se considerara tacitamente prorrogado por anualidades, salvo denuncia de

una de las Partes con un mes de antelacion a la fecha de vencimiento.

Durante el ejercicio 2025 se ha generado una comisién de depositario de 10.000,00 euros (10.000,00 euros en el
ejercicio anterior).

b) Otros gastos de explotacién

El desglose de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias es el que se muestra a continuacion:

2025 2024
Servicios de profesionales independientes 9.053,00 10.365,58
Tasas CNMV 2.081,20 1.040,60
Otros gastos de explotacion 340,90 291,62
Total 11.475,10 11.697,80

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el epigrafe de servicios profesionales independientes incluye, principalmente,
los gastos de establecimiento, asesoramiento legal, consultoria y auditoria. La partida de gastos de explotacion
incluye los gastos correspondientes al Registro Mercantil y gastos de notariales.
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NOTA 15. MONEDA EXTRANJERA

El contravalor en euros de los activos y pasivos totales en moneda extranjera mantenidos por la Sociedad al 31 de
diciembre de 2025 y de 2024 es el siguiente:

Contravalor en euros

2025 2024
USD 1.837.093,49 1.888.093,49
GBP 474.620,46 - :
Total 2.311.713,95 1.888.093,49

El contravalor en euros de los activos y pasivos en moneda extranjera, clasificados por su naturaleza, mantenidos
por la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Contravalor en euros

2025 2024
Instrumentos de patrimonio 2.311.713,95 1.888.093,49
Créditos a corto plazo a empresas - -
Créditos a largo plazo a empresas - -
Total 2.311.713,95 1.888.093,49

A 31 de diciembre de 2025, el resultado de actualizar al tipo de cambio las inversiones anteriormente descritas han
generado un ajuste de valoracion en patrimonio neto por tipo de cambio (netas) de (248.940,27) euros (80.653,51
euros en el ejercicio anterior) y en la cuenta de pérdidas y ganancias por (13.671,57) euros (515,54 euros en el
ejercicio anterior.

NOTA 16. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

16.1) Saldos entre partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tiene deudas pendientes de pago con sociedades vinculadas.

A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad tiene una cuenta a cobrar por Impuesto sobre Sociedades con su Socio
Unico Yobu Capital Ventures, S.L. por importe de 10.526,19 euros.

16.2) Transacciones entre partes vinculadas

Las operaciones mas significativas efectuadas con partes vinculadas, para el ejercicio 2025 y 2024, estan
relacionadas con las comisiones de gestion y depositaria que paga la SCR a la Sociedad Gestora (véase Nota 14.a).

16.3) Saldos y Transacciones con Administradores y Alta Direccion

Durante el ejercicio 2025 y 2024, la Sociedad no ha remunerado a los miembros del Consejo de Administracion.

Al31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen créditos o anticipos a el mismo, ni se ha asumido otras obligaciones
por cuenta del mismo a titulo de garantia.

Otra informacién referente al Organo de Administracién
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Otra informacién referente a los administradores: El érgano de administracion tiene habilitado un procedimiento
de control y evaluacién para que el representante del 6rgano de administracién facilite cuanta informacion
corresponda de conformidad con lo dispuesto en el Capitulo I1I, Titulo IV de la Ley de Sociedades de Capital.

- Dicho procedimiento se encuentra en vigor.

- Los administradores mantienen, dentro de sus registros, constancia de la solicitud de informacion y
contestacién obtenida en relacién con las obligaciones derivadas de los articulos 229, 230 y 231 de la Ley
de Sociedades de Capital.

- De la informacién remitida al Consejo de Administracion en cumplimiento de lo previsto en los citados
articulos 229, 230 y 231 de la Ley de Sociedades de Capital, se desprende que ni los administradores, ni
personas vinculadas con los mismos, se hallan en ninguna situacién de conflicto, directo o indirecto, con el
interés de la Sociedad, a excepcion de los siguientes:

o D. Leandro Martin Sigman Gold: ostenta la condicion de accionista indirecto de la entidad
Hydrangea SCR SA
o D.Ignacio Ponce Gutierrez: ostenta la condicién de consejero en la entidad Hydrangea SCR SA.

Esta situacién ha sido comunicada al accionista inico habiéndose solicitado la dispensa correspondiente conforme
a los articulos 229 y 230 de la Ley de Sociedades de Capital.

Asimismo, y de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, mencionada anteriormente, se informa que los
administradores y las personas vinculadas a ellos no han realizado ninguna actividad, por cuenta propia o ajena,
con la Sociedad que pueda considerarse ajena al trafico ordinario que no se haya realizado en condiciones normales
de mercado.

NOTA 17. OTRA INFORMACION

El importe de los honorarios devengados por los servicios de auditorfa de las cuentas anuales correspondiente al
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 ha ascendido a 9.053 euros. (7.250 euros en el ejercicio anterior).

Durante los ejercicios 2025 y 2024 la Sociedad no cuenta con empleados.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existe riesgo en curso por avales bancarios o garantias prestadas a la
Sociedad no registrados en balance.
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BOARIA, S.C.R., S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2025

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS Y LA SITUACION DE LA SOCIEDAD

BOARIA, S.C.R., S.A. fue constituida el 28 de febrero de 2022. Asimismo, la Sociedad est4 inscrita con el
nimero 421 en el Registro Administrativo de Sociedades de capital-riesgo de la Comision Nacional del Mercado
de Valores con fecha 08 de abril de 2022.

El objeto principal de la Sociedad consiste en la inversion en entidades de capital riesgo espafiolas y extranjeras,
persiguiendo, a través de la diversificacion, una reduccion de los riesgos inherentes a este tipo de inversiones, con
sometimiento expreso a las normas sobre inversiones establecidas en la normativa vigente y con sujecién a los
limites, porcentajes y requisitos de diversificacion contenidos en dicha Ley y demas disposiciones aplicables.

A final del ejercicio 2025, BOARIA ha hecho inversiones por valor de 4,26 millones de euros y tiene compromisos
pendientes de desembolsar de 92 mil euros.

ISIN Valor

ECRnacionales

ES0166881005 NUUBO INVESTMENTS, FCRE.
ES0165073000 ZUBI CAPITAL IMPACT VENTURE FINANCE
Total ECR nacionales

ECR extranjeras

L2557 EDR WSG Di- SCA SICAV-RAIF
FCROOO0019 MYELIN Il LIMITED PARTNERSHIP
Total ECR extranjeras

Préstamos convertibles

PTO000028  AutoCafier SL
PTOO00033  AutoCafler SL 03/07/2026
PTOO00038  FILADD CORP
PTQO00034  MASLOW HR, INC
PTC000013 Moova Inc

PTO000029 PlafContentSL
PTO000047 Plaf Content SL 2
PTO000050 REFOREST LATAM, LLC
Total Préstamos convertibles

Acc. no cotizadas,objeto de la actividad
B72550056 Aloalto Foods SL
B66823287 BLOOMING EXPERIENCE SL
ACO000050 Cabify Inc

B66100793 Cocunat SL

B42835074 DEALE 2020SL
B42708982 GRAVITY WAVE SL
B22611900 HIDROESPUMA SL
ACC0000072 LEMON CASH INC
B09982885 ONTRUCK HOLDING. SL
B10201551 OPERA GALLERY SL
B-13693612 Plaf Content SL
ACCO000051 Togio Fintech Holdings Limited
B86080595 We are Knitters S.L
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A 31/12/2025, la Sociedad cumple con todos los limites y coeficientes que le son de aplicacion de acuerdo con la
Ley 22/2014, con un coeficiente obligatorio de inversion del 98,9% (art. 13.3 LECR), un coeficiente de libre
disposicion del 1,6% (art. 15 LECR). Asimismo, la sociedad cumple con el patrimonio minimo exigido por ley
(art. 26 LECR), asi como con el coeficiente de diversificacion de inversiones y las limitaciones de grupo (art. 16
LECR) y con el limite de préstamos participativos (art. 13.3 LECR).

A fin del ejercicio, la Sociedad cuenta con una cartera diversificada tanto por tipologia de activos como por
geografia:

Distribucién por tipo de activo ) Distribucién por drea }

I Acc ro cotzadascbjeto de la 2367.600)5 € 5529% I Norteamirica 1EEMEIE € 4053%
I £CR extranjeras 85555265 € 2034% 1 Espafia 156520365 € 37.1%
10 Préstamos convertibies 65817683 € 1565 1 Urisn Ecropes £3013565 € 10753
ECR nacionales 2WIIKTOC a1 | Rezeo Europa 78764 € 8%
Cash 6625473 € 158w Reto munda 32082 € 09

HECHOS POSTERIORES

Los acontecimientos significativos acaecidos desde el 31 de diciembre 2025 hasta la fecha de formulacién de estas
Cuentas Anuales han sido los siguientes:

- Se han llevado a cabo desembolsos por importe de 342.072,02€ en los diversos Fondos de Capital Riesgo
registrados en la cartera de inversiones de la Sociedad.

- Se han llevado a cabo la conversion de un préstamo convertible por importe de 91.847,98€ en una de las
compafiias registradas en la cartera de inversiones de la Sociedad.

- Se han llevado a cabo aportaciones de socios por importe de 347.000,00€.
Al margen de lo comentado anteriormente, desde el cierre del ejercicio 2025 y hasta la fecha de formulacién de las

presentes cuentas anuales no se han producido otros hechos significativos que afecten o modifiquen
sustancialmente la informacion contenida en las mismas.

INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES:

2025 2024
volumen facturas pagadas < a 60 dias (euros) 66.351,65 64.689,52
Porcentaje sobre el total de los pagos realizados 100% 100%
Numero de facturas pagadas < 60 dias 30 33
Numero total de facturas pagadas 30 33
Porcentaje sobre el total de facturas pagadas 100% 100%

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tenfa ningtn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no ha realizado
pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de la Sociedad,
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tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales a 31 de diciembre de 2025 y 2024
como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2025 y 2024 cumplen o han cumplido con
los limites legales de aplazamiento.”

ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

Durante el ejercicio 2025 no se han realizado actividades de investigacion y desarrollo.

ACCIONES PROPIAS

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad no posee acciones propias.

RESUMEN 2025

2025 ha sido un buen afio para los mercados financieros, a pesar de la volatilidad y de las multiples incertidumbres
abiertas (comerciales y geopoliticas). La renta variable global se ha revalorizado a doble digito, apoyada por un
ciclo econémico mas sélido de lo esperado, resultados empresariales mejores de lo previsto, la fortaleza del sector
tecnolégico impulsado por el optimismo en torno a la Inteligencia Artificial (IA) y la bajada de tipos de interés.
Por su parte, la renta fija global ha registrado sus mejores resultados en cinco afios, y el oro se ha revalorizado un
63%, su mayor subida anual desde 1979.

En renta variable, las bolsas han cerrado 2025 con un comportamiento muy positivo, alcanzando nuevos méaximos
en buena parte de los indices. Todo ello a pesar de la volatilidad que, por otra parte, proporciondé una gran
oportunidad de compra en las caidas de abril. Geograficamente, el comportamiento ha sido desigual. En EE. UU.,
tras un primer trimestre negativo, el S&P 500 cierra 2025 con una subida del +16,4% en dolares, mientras que el
Nasdaq Composite avanzé un +20,4%. La revalorizacién de los indices estadounidenses en 2025 se explica
principalmente por el crecimiento de los beneficios, sin apenas expansion de miltiplos en los ultimos doce meses.
El S&P 500 consolida asi un ciclo alcista iniciado en octubre de 2022, acumulando una revalorizacién superior al
80% desde esa fecha (+24% en 2023 y +23% en 2024).

En Europa, el comportamiento ha sido s6lido, con el Eurostoxx 50 subiendo un +18% y el Stoxx 600 un +16,7%,
donde el principal contribuidor a la revalorizacién ha sido la expansion de multiplos (a diferencia de EE. UU.),
visible especialmente en sectores como bancos (+67%), utilities (+28%) o defensa.

Geograficamente, el Ibex 35 (+49%) ha brillado con luz propia, cerrando el afio cerca de méaximos histdricos,
apoyado en el gran desempefio del sector financiero (que pesa mas del 40% en el selectivo). También han destacado
el FTSE britanico (+31,5%) y el DAX alemén (+23%), con mejor comportamiento frente al +10% del CAC francés.
Tras tres afios de salidas de flujos, los fondos europeos vuelven a registrar entradas, especialmente en ETFs pasivos
(banca, defensa y Alemania). Los planes de inversion en infraestructuras y defensa, la politica fiscal laxa, la politica
monetaria expansiva y los bajos precios energéticos apoyan los fundamentales. Ademas, el posicionamiento global
de los inversores ha favorecido a Europa, corrigiendo la elevada infraponderacion en la region desde la Gran Crisis
Financiera. Por su parte, los mercados emergentes y China han registrado un comportamiento sobresaliente, con
subidas que han alcanzado el 75% en el Kospi coreano, el 34% en el Bovespa brasilefio o el +28% en el Hang Seng.

Especial menci6n merece la IA, que ha pasado de ser percibida como una moda pasajera a consolidarse como una
tendencia estructural de inversion global. Actualmente nos encontramos en una fase de construccién masiva de
infraestructuras, con grandes desembolsos previstos por parte de gigantes de los semiconductores, hiperescaladores
y operadores de centros de datos, lo que permitira al sector entrar en un superciclo capaz de transformar industrias
enteras. Ante la fuerte revalorizacion de algunas compatifas, surge la duda razonable de si los miltiplos alcanzados
son demasiado elevados para la fase inicial del ciclo de la IA en la que nos encontramos. Se trata de un ciclo que
exigira enormes inversiones para cumplir los numerosos acuerdos firmados entre las compafifas mas punteras, que
deberan financiarse durante los préximos afios. Los inversores comienzan a cuestionarse si estas compafifas
lograrén rentabilizar, y en qué plazos, la fuerte captacion de recursos, asi como si podran justificar la inversion en
talento que exige la IA. Ademads, estd por ver si esta apuesta superara retos relevantes, como el abastecimiento
energético, los cuellos de botella en las cadenas de suministro, la rentabilidad econdmica, la utilidad real para el
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usuario final en términos de productividad o los previsibles desafios regulatorios y legales. A diferencia de la
“exuberancia irracional” de los afios noventa, el ciclo actual se distingue por dos factores estructurales: i) una
elevada generacion de caja por parte de las grandes tecnolégicas, y ii) el respaldo de politicas monetarias y fiscales
expansivas, que actiian como soporte critico.

El contexto macroeconémico ha mejorado a medida que avanzaba el afio, especialmente en Estados Unidos, con
un menor impacto de los aranceles frente a las previsiones iniciales. Se ha observado cierta desaceleracion, pero
muy alejada de la recesion temida en abril, cuando se anunciaron los aranceles reciprocos. La firma de acuerdos
comerciales con distintos pafses y el impulso de la inversién en IA han contribuido a sostener el crecimiento. En
Europa, los paises més importantes siguen acusando dificultades (Alemania estancada y Francia con crisis
politico-presupuestaria), a lo que se afiade el impacto negativo de los aranceles y la apreciacion del euro, mientras
la periferia muestra un mejor comportamiento relativo.

Respecto a la Renta Fija, 2025 han sido un afio caracterizado por la positivizacion de las pendientes de las curvas
de deuda publica. En Europa debido a la subida de los tipos a largo, principalmente, mientras que, en EEUU, los
tipos a largo, que ya habian subido tras la eleccion de Trump como presidente del pais a finales del afio precedente,
se han mantenido en niveles elevados, mientras que los tipos a corto se iban relajando. Varios factores han estado
detras de este comportamiento: i) el cambio en el paradigma fiscal de Alemania, que incrementara sustancialmente
sus déficits ptblicos para invertir en infraestructuras y defensa y, por tanto, tendré que emitir mas bonos para
financiarse; ii) las dudas sobre la sostenibilidad de los déficits fiscales estadounidenses, que se han traducido
también en una mayor prima por plazo; iii) la guerra comercial iniciada por EEUU que, salvados los momentos de
incertidumbre iniciales, en mayor o menor medida se acabara traduciendo en una mayor inflacién, especialmente
en EEUU.

En este contexto, los principales bancos centrales occidentales han ido terminando o se han aproximado al final
del ciclo de bajadas de tipos. En concreto, el Banco Central Europeo (BCE) ha bajado sus tipos de interés de
referencia 1 punto porcentual (p.p.) adicional hasta el 2,00% y no se esperan méas movimientos en 2026, habiendo
indicado alguno de sus miembros que el préximo movimiento podria ser al alza.. Por su lado, la Reserva Federal
(Fed) estadounidense, tras mantenerse en pausa la primera mitad de afio, retomé su ciclo de bajadas, reduciéndolos
en 75 p.b. més, hasta el 3,50%-3,75%, e indicando que se situan ya cerca del rango considerado como neutral.
Los diferenciales de crédito (prima de riesgo del crédito frente a la deuda piiblica) han continuado contrayéndose,
con repuntes puntuales recogiendo los picos de incertidumbre. No obstante, la rentabilidad total del crédito sigue
siendo relativamente atractiva para los inversores conservadores, por lo que ha continuado atrayendo flujos de
inversion.

En divisas, el délar ha sido el gran perdedor de 2025, prolongando la tendencia bajista del afio anterior. Su debilidad
se explica por las expectativas de recortes de tipos de la Fed y las preocupaciones sobre las finanzas publicas
estadounidenses. A cierre de afio, el délar se deprecia un 13% frente al euro, situandose en 1,17 EUR/USD.

En materias primas, el oro ha reafirmado su papel como activo refugio, cerrando cerca de maximos histéricos en
torno a 4.370 USD/onza. La incertidumbre comercial, los riesgos geopoliticos, el aumento de la deuda publica y el
temor a presiones inflacionistas han impulsado su precio. En 2025, el oro acumula una revalorizacién del +65% en
dolares. Por su parte, el Brent ha tenido un afio volatil y bajista, con una caida acumulada del -17%, hasta niveles
de 62 USD/barril, debido al temor a una menor demanda global y al aumento de la produccién de la OPEP.

PERSPECTIVAS

Tras un 2025 positivo para los mercados financieros, 2026 se presenta como un afio marcado por una inflacién més
persistente de lo esperado y un giro en la politica monetaria de los bancos centrales, que han comenzado a descontar
subidas de tipos frente a las bajadas anticipadas a principios de afio. Los ejes de 2025 —aranceles, politica fiscal
expansiva americana y fragilidad europea— han cristalizado en un entorno macro més complejo, con un
crecimiento global moderado estimado en el 3,1% para 2026. La inflacién ha repuntado a nivel mundial, y los
mercados han revisado sustancialmente sus expectativas de politica monetaria.

Estados Unidos mantiene un crecimiento sélido por encima del 2%, aunque con sefiales de moderacién en el
consumo y en el mercado laboral. La Reserva Federal ha mantenido tipos en el rango del 3,50%-3,75% por tercera
reunion consecutiva, tras el illtimo recorte de 25 pb en diciembre de 2025, y el mercado descuenta una probabilidad
del 95% de que los tipos se mantengan en junio, con probabilidad practicamente nula de recortes durante 2026. La
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inflacion se sittia en torno al 3,3%, impulsada principalmente por los precios de la energfa. Varios miembros de la
Fed han abierto la puerta a posibles subidas si la inflacion persiste. Los principales apoyos al ciclo americano siguen
siendo la fortaleza del mercado laboral, los estimulos fiscales de la administracién Trump, y el incremento de la
productividad ligado a la inteligencia artificial. Los principales riesgos serfan la persistencia inflacionaria o el
elevado déficit publico.

En Europa, el crecimiento sigue siendo débil, en torno al 1% para 2026, con aceleracion gradual prevista para los
ejercicios siguientes. El BCE, por su parte, ha sorprendido al mercado con un giro de previsiones: tras mantener
tipos en el 2,15% en su revision de abril, ha revisado al alza la inflacién —que ha alcanzado el 3,0% en abril—y
a la baja las previsiones de crecimiento, y el mercado ya descuenta dos subidas de tipos en 2026. Los riesgos a la
baja para la eurozona siguen siendo relevantes: la incertidumbre derivada de la politica comercial americana, la
fragilidad presupuestaria de las principales economias y la persistente fragmentacion politica. Los potenciales
apoyos son un mayor estimulo fiscal, la posible resolucién de conflictos geopoliticos y la estabilizacion de los
precios de la energfa, que podrfa permitir volver al entorno del 2% de inflacion a medio plazo.

China contintia en una senda de crecimiento contenido, presionada por la guerra comercial con Estados Unidos —
con aranceles que se han mantenido en niveles elevados— y por la persistente debilidad del consumo privado y de
la inversion extranjera directa. Los estimulos anunciados en ejercicios anteriores han servido para estabilizar
parcialmente los mercados financieros, pero no han logrado restaurar la confianza del consumidor ni reactivar el
sector inmobiliario. Las perspectivas de crecimiento para 2026 se mantienen por debajo del 4%, con potencial
adicional a la baja en funci6n de la evolucion de las tensiones comerciales. Los apoyos compensatorios pasan por
nuevos estimulos monetarios y fiscales, y una posible depreciacion controlada del yuan.

En el ambito del capital privado, el mercado atraviesa una fase de normalizacion tras los excesos valorativos de
2020-2021, con tendencias que merecen especial atencion. El universo de activos privados continia ganando peso
estructural frente a los mercados cotizados, impulsado por la caida del nimero de empresas cotizadas, la mayor
permanencia de las mejores compafifas en el dmbito privado y el creciente apetito institucional, con los grandes
fondos de pensiones americanos destinando ya en torno al 30% de sus carteras a activos alternativos. En cuanto a
rentabilidades, 2025 cerré con una recuperacion relevante: el private equity alcanz6 una TIR a un afio del 6,9%, el
venture capital repunté con fuerza hasta el 14,1% —impulsado por las revalorizaciones ligadas a la inteligencia
artificial — y los activos reales registraron un 7,6%. Sin embargo, persisten dos tensiones de fondo: las
distribuciones siguen en minimos histéricos, lo que significa que la rentabilidad reportada procede casi
integramente de revalorizaciones contables y no de caja devuelta a los inversores; y las valoraciones, aunque mas
racionales que en el pico del ciclo, siguen condicionadas por el ancla de los precios de entrada de carteras adquiridas
a multiplos elevados. En este contexto, la seleccién de gestores cobra una importancia critica, con una dispersion
entre cuartiles en maximos histéricos. Las estrategias de secundarios y los fondos de fondos con componente de
co-inversién se consolidan como las principales vias de acceso a liquidez y diversificacion, especialmente en un
entorno de escasez de salidas via M&A e IPOs.



