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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE
A los accionistas de Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Opinion con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales de Black Label Equity, S.C.R., S.A. (la Sociedad), que comprenden
el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondiente al ejercicio terminado en

dicha fecha.

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

Fundamento de la opiniéon con salvedades

Tal y como se indica en la nota 6 de la memoria adjunta, al 31 de diciembre de 2025 la Sociedad mantiene
inversiones en instrumento de patrimonio, registradas en el epigrafe del balance “Inversiones financieras
a largo plazo - Instrumentos de Patrimonio”, catalogadas como “Activos financieros disponibles para la
venta”. Debido al hecho de que a la fecha de emisién de este informe, no hemos obtenido evidencia
suficiente en relacién con la valoracion correspondiente al ejercicio 2025 de las inversiones en Cartera
Emovili, S.L., Consentio Platform, S.L., SAS Inarix, Istria Capital I, SCR-PYME, S.A. y VVV Capital
Partners, SCR-PYME, S.A., cuyo valor en libros asciende a 8.459.749,88 euros, ni hemos podido aplicar
otros procedimientos alternativos de revision sobre las mismas, no nos es posible estimar el efecto que,
en su caso, pudiera tener dicha informacién en la valoracién de los citados instrumentos de patrimonio
en las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2025. La opinién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024, emitida por otros auditores,
inclufa una limitacion al alcance por esta cuestion.

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 seccién Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién con salvedades.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Ademas de la cuestion descrita en la seccién Fundamento de la opinién con salvedades, hemos
determinado que los riesgos que se describen a continuacién son los riesgos mas significativos
considerados en la auditoria que se deben comunicar en nuestro informe.

Valoracion de las inversiones en instrumentos de patrimonio en empresas del grupo y asociadas a largo
plazo

Tal y como se indica en la nota 1 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, el objeto principal de
la Sociedad consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras
y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen.

Debido a ello, un porcentaje sustancial de los activos mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de
2025, se corresponden con la participacion en inversiones de patrimonio clasificadas como empresas del
grupo y asociadas, cuya valoracion a dicha fecha es estimada por la Direccion mediante las técnicas de
valoracién indicadas en la normativa contable vigente.

La Direccion realiza un analisis de la potencial pérdida de valor de las inversiones en sociedades del
grupo y asociadas que tiene registradas respecto a su valor contable, considerando el entorno econdmico
y comercial, las condiciones de mercado y la incertidumbre de las estimaciones. Dicho analisis se ha
realizado mediante la estimacion del valor recuperable de las inversiones, considerado como el mayor
importe entre el valor razonable menos los costes de venta y el valor en uso, calculando este Ultimo
mediante el descuento de proyecciones de flujos de efectivo futuros derivados de las inversiones o la
valoracion del patrimonio neto de la inversion corregido por las plusvalias técitas existentes. Véase notas
3.b) y 6 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas.

Dada la relevancia que conlleva el desarrollo de procedimientos de auditoria que permitan concluir sobre
la idoneidad de los saldos del epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo”
reflejadas en las cuentas anuales, asi como el posible deterioro asociado a la citada cartera, hemos
considerado esta drea como uno de los aspectos mas relevantes de la auditoria.

Los procedimientos de auditoria que hemos lievado a cabo a este respecto han consistido en la obtencion
de un entendimiento y la evaluacion de los procedimientos implantados por la Sociedad para la valoracion
de las inversiones financieras de acuerdo con el marco de informacion financiera de la Sociedad.
Asimismo, hemos realizado pruebas en detalle sobre la valoracion y registro contable de las inversiones
financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025. Entre otros, hemos realizado los siguientes

procedimientos:
e Obtencion de un detalle de las participaciones mantenidas al 31 de diciembre de 2025.

e Hemos comprobado que la metodologia aplicada por la Direccién para la evaluacion de los indicios
de deterioro se encuentra alineada con la normativa contable aplicable, la practica de mercado y las
expectativas especificas del sector.

+ Hemos obtenido la documentacién soporte de la estimacion del valor razonable de las inversiones
en instrumentos de patrimonio en empresas del grupo y asociadas realizado por la Direccién, a partir
de la cual hemos realizado un entendimiento del proceso de valoracion realizado, identificando las
principales asunciones consideradas por la Direccién y evaluando la razonabilidad de estas,
contrastando con la informacion financiera disponible mas reciente de las participaciones.
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Por Ultimo, hemos evaluado si la informacion revelada en las cuentas anuales cumple con los
requerimientos de informacion del marco normativo de informacion financiera aplicable.

Otras cuestiones

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2024 fueron auditadas por otro auditor que expresé una opinion con salvedades sobre dichas cuentas
anuales el 10 de julio de 2025.

Otra informacién: Informe de gestion

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

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

de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, salvo por los posibles efectos
de la limitacién al alcance descrita en el parrafo siguiente, la informacion que contiene el informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su contenido y presentacion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Como se describe en la seccién Fundamento de la opinién con salvedades, no hemos podido obtener
evidencia de auditoria suficiente y adecuada sobre la valoracion de determinados instrumentos de
patrimonio, lo que supone una limitacién al alcance de nuestro trabajo. En consecuencia, no hemos
podido alcanzar una conclusién sobre si existe una incorreccion material en el informe de gestion en
relacion con esta cuestion.

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria y control en relacion con
las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen
laimagen 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 Esparia, y del control interno
que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion material,

debida a fraude o error.

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

La comision de auditoria y control es responsable de la supervisiéon del proceso de elaboracion y
presentacion de las cuentas anuales.
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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 incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafa siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

« |dentificamos 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 confrol interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe 0 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
atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la
Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

« Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes
de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relaciéon 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 comunicacién a los administradores de la entidad,
determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

Grant Thornton, S.L.

ROAC n°® S0231
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Black Label Equity, S.C.R., S.A.

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

ACTIVO Nota 2025 2024
ACTIVO CORRIENTE 5.952.768,39 18.952.690,54
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5 2.096.525,76 7.489.819,99
Periodificaciones 18.360,00 -
Inversiones financieras a corto plazo 6 839.500,00 2.574.503,19
Instrumentos de patrimonio - -
Préstamos y créditos a empresas 839.500,00 2.574.503,19
Valores representativos de deuda - -
Derivados - -
Otros activos financieros - -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 6 603.797,26 602.886,81
Deudores 2.394.549,07 8.285.480,55
Otros activos corrientes 36,30 -
ACTIVO NO CORRIENTE 144.706.422,64 100.944.729,20
Activo por impuesto diferido 11 355,37 5.765,99
Inversiones financieras a largo plazo 6 96.727.175,53 60.857.616,88
Instrumentos de patrimonio 06.535.493,43 60.857.616,88

De entidades objeto de capital riesgo 96.535.493,43 60.857.616,88

De otras entidades - -
Préstamos y créditos a empresas 191.682,10 -
Valores representativos de deuda - -
Derivados - -
Otros activos financieros - -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 6 47.925.951,61 40.015.065,28
Instrumentos de patrimonio 47.925.951,61 40.015.065,28

De entidades objeto de capital riesgo 47.925.951,61 40.015.065,28

De otras entidades o
Préstamos y créditos a empresas - -
Valores representativos de deuda - -

Derivados - -
Otros activos financieros - -
Inmovilizado material 28.810,01 44.150,93
inmovilizado intangible 4.000,00 2.000,00
Otros activos no corrientes 20.130,12 20.130,12
TOTAL ACTIVO 150.659.191,03 119.897.419,74

Las Notas 1 a 15 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de este balance.



Black Label Equity, S.C.R., S.A.

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

PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PASIVO CORRIENTE

Periodificaciones

Acreedores y cuentas a pagar

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Deudas a corto plazo

Provisiones a corto plazo

Oftros pasivos corrientes

PASIVO NO CORRIENTE

Periodificaciones

Pasivo por impuesto diferido

Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Deudas a largo plazo

Provisiones a largo plazo

Otros pasivos no corrientes

TOTAL PASIVO
PATRIMONIO NETO

FONDOS REEMBOLSABLES
Capital
Escriturado
Menos: Capital no exigido
Participes
Prima
Reservas
Instrumentos de capital propios
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
Dividendo a cuenta
Ofros instrumentos de patrimonio neto

AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO
Activos financieros disponibles para la venta
Operaciones de cobertura
Otros

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Las Notas 1 a 15 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de este balance.

Nota

2025 2024
329.967,35 139.864,30
108.139,11 139.864,30
221.828,24 -

12.453.398,27 11.027.690,07
34.253,8..’; 27.229,43

12.419.144,42

11.000.460,64

12.783.365,62 11.167.554,37
137.875.825,41 108.729.865,37
124.350.329,16 97.882.617,91
16.955.555,00 13.755.555,00
16.955.555,00 13.755.555,00
141.799.995,00 112.999.995,00

13.574.876,76

13.674.876,76

(27.017.371,59)

(42.447.808,85)
(5.532.288,75) (15.430.437,26)
13.525.496,25 10.847.247,46
13.525.496,25 10.847.247 46
150.659.191,03

119.897.419,74




Black Label Equity, S.C.R., S.A.

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

CUENTAS DE ORDEN Nota 2025 2024

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 28.742.219,53 41.615.945,17

Avales y garantias concedidos - -
Avales y garantias recibidos - -

Compromisos de compra de valores 6 28.742.219,53 41.615.945,17
De empresas objeto de capital riesgo 25.186.429,75 23.182.571,03
De otras empresas 3.555.789,78 18.433.374,14

Compromiso de venta de valores - -

De empresas objeto de capital riesgo - -
De otras empresas - -
Resto de derivados - -
Compromisos con socios o participes - -
Otros riesgos y compromisos - -

OTRAS CUENTAS DE ORDEN 166.322.382,48 133.018.381.,47

Patrimonio total comprometido 9 158.755.550,00 126.755.555,00
Patrimonio comprometido no exigido - -
Activos fallidos - -
Pérdidas fiscales a compensar 1 7.566.832,48 6.262.826,47
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) - -
Deterioro capital inicio grupo - -
Otras cuentas de orden - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 195.064.602,01 174.634.326,64

Las Notas 1 a 15 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de este balance.



Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado al 31

de diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

Ingresos financieros
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
Otros ingresos financieros

Gastos financieros
Intereses y cargas asimiladas
Otros gastos financieros

Resultados y variaciones del valor razonable de la
cartera de inversiones financieras (neto)
Resultados por enajenaciones (netos)
Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Otras inversiones financieras
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
Diferencias de cambio (netas)

Otros resultados de explotacion
Comisiones y otros ingresos percibidos
De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
Otras comisiones e ingresos
Comisiones satisfechas
Comision de gestion
Oftras comisiones y gastos

MARGEN BRUTO

Gastos de personal

Otros gastos de explotacion

Amortizacion del inmovilizado

Excesos de provisiones

RESULTADO DE EXPLOTACION

Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado
Deterioro de resto de activos (neto)

Otros

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

Nota 2025 2024
214.968,49 1.217.053,62

5y6 214.837,95 1.216.904.06
130,54 149,56

(5.125,68) i

(5.125,08) -

(4.324.237,90) (14.632.603,05)

(8.553,94) 525.870,28

6 (8.553,94) 525.870,28
6 (4.252.605,22) (15.246.715,77)
5 (63.078,74) 88.242,44
1.614.759,20 740.767,60

1.614.759,20 740.767,60

10.a 1.614.759,20 740.767,60
1 - -
(2.499.635,89) (12.674.781,83)

10.b (369.280,34) (435.442,65)
10.c (2.649.560,39) (2.308.006,20)
(16.403,32) (16.329,19)

(5.534.879,94) (15.434.559,87)

(225,97) 4.122,61

(5.535.105,91) (15.430.437,26)

1 2.817,16 -
(5.532.288,75) (15.430.437,26)

Las Notas 1 a 15 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de esta cuenta de pérdidas y

ganancias.




Black Label Equity, S.C.R., S.A.
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual

terminado al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en Euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Nota 2025 2024

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (5.532.288,75) (15.430.437,26)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto 6 2.678.248,79 6.103.677,33

Por valoracion de instrumentos financieros 2.690.683,84 6.829.663,03

Activos financieros disponibles para la venta 2.690.683,84 6.829.663,03

Otros ingresos / gastos - -

Por coberturas de flujos de efectivo - -

Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes

Efecto impositivo (12.435,05) (725.985,70)

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

Por valoracién de instrumentos financieros - -

Activos financieros disponibles para la venta - -

Otros ingresos / gastos - -

Por coberturas de flujos de efectivo - -

Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

Efecto impositivo - -
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONQCIDOS (2.854.039,96)

Las Notas 1 a 15 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de este estado de cambios en el
patrimonio neto.
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Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Estado de flujos de efectivo correspondiente
diciembre de 2025
(Expresado en Euros)

al ejercicio anual terminado al 31

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION

Resultado del gjercicio antes de impuestos

Ajustes del resultado
Amortizacion del inmovilizado
Correcciones valorativas por deterioro
Ingresos financieros
Gastos financieros
Diferencias de cambio
Resuitados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros
Otros ingresos y gastos

Cambios en el capital corriente
Deudores y otras cuentas & cobrar
Otros activos corrientes
Acreedores y ofras cuentas a pagar
Otros pasivos corrientes
Otros activos y pasivos no corrientes

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Pagos de intereses
Cobros de dividendos
Cobros de intereses
Cobros / pagos por Impuesto sobre beneficios
Otros Cobros / pagos

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos por inversiones
Inversiones financieras
Empresas del grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Otros activos / pasivos

Cobros por desinversiones
Inversiones financieras
Empresas del grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Otros activos

2025 2024
6.120.786,50 (3.534.154,28)
(5.535.105,91) (15.430.437,26)
4.130.798,41 13.431.878,62

16.403,32 16.329,19
425260522 15.246.715,77
(214.968,49)  (1.217.053,62)

5.125,68 -

63.078,74 (88.242,44)

8.553,94  (525.870,28)
7.374.064,24 _(2.630.003,70)
5.765.313,71 (4.481.623,94)

(36,30)

1.608.786,83  1.864.870,24
- (13.250,00)

151.029,76  1.094.408,06
151.029,76  1.094.408,06
(43.384.940,06) _ 8.642.517,15
(46.026.330,49) (18.856.266,38)
(37.637.986,76) (15.682.523,28)
(8.385.281,33)  (3.170.183,32)

(2.000,00) (2.000,00)

(1.062,40) (1.559,78)
2.641.390,43 _27.498.783,53
2.028.603,42 &

27.498.783,53

612.787,01

Las Notas 1 a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo.




Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Estado de flujos de efectivo correspondiente
diciembre de 2025
(Expresado en Euros)

al ejercicio anual terminado al 31

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
Emision de instrumentos de patrimonio
Amortizacién de instrumentos de patrimonio
Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio
Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio
Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
Emision de deudas con entidades de crédito
Emisién de deudas con empresas del grupo y asociadas
Emision de otras deudas

Devolucién y amortizacion de deudas con entidades de crédito -

Devolucién y amortizacion de deudas con
empresas del grupo y asociadas
Devolucién y amortizacion de otras deudas

Pagos por dividendos y remuneraciones de
otros instrumentos de patrimonio

Efecto de las variaciones de los tipos de cambio

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO
O EQUIVALENTES
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio (Nota 6)

2025 2024
32.000.000,00 -
32.000.000,00 -
32.000.000,00 -

(129.140,67) (339.927,72)
(5.393.294,23) 4.768.435,15
7.489.819,99 2.721.384,84
2.096.525,76 7.489.819,99

Las Notas 1 a 15 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo.



Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

1. Actividad

Black Label Equity, S.C.R., S.A. (en adelante "la Sociedad”) se constituyé el 4 de noviembre de 2019 como
Sociedad de Capital Riesgo y cuenta con la autorizacion de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en
adelante “C.N.M.V.") el 5 de diciembre de 2019. La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta,
principalmente, a lo establecido en fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las Entidades de
Capital Riesgo y de sus sociedades gestoras y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre (en
adelante Ley 22/2014), a la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la C.N.M.V., modificada por las Circulares
4/2015, de 28 de octubre y 5/2018, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V. (en adelante “Circular 11/2008"), sobre
normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de entidades de capital — riesgo, asi
como al Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

La Sociedad ha sido inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo de la C.N.M.V. con
el nimero 300.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Calle Almagro 26, 28010 Madrid.

El objeto social principal de la Sociedad es la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacién, no coticen en el
primer mercado de Bolsas de Valores o en cualquier mercado equivalente regulado por la Unién Europea o del
resto de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econoémico (O.C.D.E.).

Asimismo, la Sociedad podra realizar actividades de inversion en valores emitidos por empresas cuyo activo
esta constituido en mas de un 50 por 100 por inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen
el 85 por 100 del valor contable total de los inmuebles de la entidad participada estén afectos al desarrollo de
una actividad econoémica en los términos previstos en la Ley sobre el Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas, del Impuesto de Sociedades, sobre la Renta de No Residentes y sobre el Patrimonio.

No obstante, la Sociedad podra igualmente extender su objeto principal a la toma de participaciones temporales
en empresas no financieras que coticen en el primer mercado de Bolsa de Valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la 0.C.D.E, siempre y cuando
tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma de la
participacion. Asimismo, la Sociedad podré también invertir a su vez en otras entidades de capital-riesgo
conforme a los previsto en la Ley de Entidades de Capital Riesgo.

Para el desarrollo de su objeto social principal, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos, asi como
otras formas de financiacion, en este (ltimo caso Gnicamente para sociedades participadas que formen parte
del coeficiente obligatorio de inversion. Asimismo, podra realizar actividades de asesoramiento dirigidas a
empresas que constituyan el objeto principal de inversion de las entidades de capital-riesgo, estén o no
participadas por la Sociedad.

Con fecha 7 de diciembre de 2023 la Sociedad fue inscrita en el registro administrativo especial de la C.N.M.V.
como sociedad de capital riesgo autogestionada y tuvo lugar la resolucion efectiva del contrato de delggacién
I‘N-.

de Gestion de Activos con la Sociedad Gestora. N
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Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

2, Bases de presentacion
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por el los Administradores de la Sociedad (en adelante Organo de
Administracién) han sido preparadas a partir de los registros contables de ésta, habiéndose aplicado la
legislacion mercantil vigente y las normas establecidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la
C.N.M.V., modificada por la Circular 5/2018, de 26 de noviembre, y la Circular 4/2015, de 28 de octubre, de la
C.N.M.V., y la Circular 1/2025 de 5 de marzo, de la C.N.M.V. por la que se modifican la Circular 6/2008, de 26
de noviembre; la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, y la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la C.N.M.V.,, con
el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad,
asi como la veracidad de los flujos de efectivo incorporados en el estado de flujos de efectivo.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales se expresan en euros.
b) Principios contables no obligatorios

La Sociedad no ha aplicado principios contables no obligatorios durante los ejercicios concluidos el 31 de
diciembre 2025 y 2024.

c) Juicios y estimaciones

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte del Organo de Administracion de la Sociedad de
ciertas estimaciones y juicios en relacion con el futuro, que se evallan continuamente y se basan en la
experiencia histdrica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables
bajo las circunstancias.

Las estimaciones contables resultantes, por definicion, raramente igualaran a los correspondientes resultados
reales. Sin embargo, no cabe esperar que las estimaciones realizadas por la Sociedad causen un ajuste
material en libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio financiero siguiente.

Las inversiones de la Sociedad en entidades participadas, que no se consideran empresas del grupo o
asociadas a largo plazo, son valoradas en funcién del valor razonable que se determinara, 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 (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracién y, en el caso de
participaciones en otras entidades de capital riesgo, se valoraran al ultimo valor liquidativo publicado por la
entidad participada en el momento de la valoracion, o valor difundido por esa entidad , tal y como indica la
Norma 112 de la Circular 11/2008.

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

La actividad de la Sociedad consiste en la inversion en entidades con potencial de crecimiento. En
consecuencia, el riesgo de la Sociedad reside en que los proyectos que desarrollan estas entidades
participadas no sean exitosos y/o entren en situacion 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.

El Organo de Administracion de la Sociedad estima dque no se generan dudas acerca de la aplicacion del
principio de empresa en funcionamiento como consecuencia de la actual situacion social, econémica y
geopolitica y su posible evolucién en el corto plazo.
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Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

No se han producido cambios en estimaciones contables que hayan afectado al ejercicio actual o que puedan
afectar a ejercicios futuros de forma significativa.

e) Comparabilidad de la informacién

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2025 se presentan atendiendo a la estructura y principios contables
establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

El Organo de Administracién de la Sociedad presenta, a efectos comparativos, ademas de las cifras del ejercicio
2025, las correspondientes al ejercicio anterior.

A efectos de comparabilidad, las cifras correspondientes al ejercicio anterior relativas a las cuentas de orden
han sido corregidas para reflejar la subsanacion de errores detectados con posterioridad a su formulacion.

f) Agrupacién de partidas

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

Q) Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades, en los términos
previstos en el articulo 42 del Codigo de Comercio, siendo su Sociedad dominante Black Label Investments,
S.L.U., la cual posee el 100% de las acciones de la Sociedad. La sociedad dominante ultima del grupo es
Alpireva Investments, S.L., la cual ha formulado sus cuentas anuales consolidadas con fecha 31 de marzo de
2026.

3. Principios contables y normas de valoracién mas significativos

Los criterios contables mas significativos aplicados en la formulacion de las cuentas anuales son los que se
describen a continuacion:

a) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar.

Las partidas a cobrar por ventas y prestaciones de servicios son activos financieros no derivados con cobros
fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes, excepto para
vencimientos superiores a doce meses desde de la fecha del balance que se clasifican como activos no
corrientes.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los costes de transaccion
que les sean directamente imputables, y posteriormente a coste amortizado reconociendo los intereses
devengados en funcion de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo de actualizacién que iguala el
valor en libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento. No
obstante, lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio se valoran,
tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto
de no actualizar los flujos no sea significativo.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones valorativas necesarias por deterioro de valor si
existe evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes que se adeudan.




Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

Elimporte de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor actual
de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo en el momento de
reconocimiento inicial. Las correcciones de valor, asi como en su caso su reversion, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

En el balance adjunto se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con vencimiento igual o inferior a doce
meses y a largo plazo aquellos cuyo vencimiento es superior a dicho periodo.

b) Inversiones financieras

i.  Clasificacion de las inversiones financieras
Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:

Instrumentos de patrimonio: Se clasifican a efectos de su presentacion como:

o "De entidades objeto de capital riesgo”, las entidades financieras cuyo objeto principal consiste
en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza
no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado
de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union Europea o
del resto de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
(OCDE). Asimismo, se incluyen las entidades extranjeras similares, siempre que estén
domiciliadas en un Estado miembro de la Organizacion para la Cooperaciéon y el Desarrollo
Econémicos (OCDE) y que, cualquiera que sea su denominacion o estatuto, ejerzan, de acuerdo
con la normativa que les resulte aplicable, las actividades tipicas de las entidades de capital
riesgo.

L "De otras entidades", el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas
y no cotizadas, participaciones en instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de
patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del grupo y asociadas.

Se clasifican, a los efectos de su valoracion, como Activos financieros disponibles para la venta o Activos
financieros mantenidos para negociar, en este Gltimo caso, cuando se mantengan con el proposito de

venderlos en el corto plazo. Para el caso de inversiones en capital inicio se clasifican, a los efectos de
su valoracion, como Activos financieros disponibles para la venta.

ii.  Reconocimiento y valoracion de las inversiones financieras

Con caracter general, las inversiones financieras se incluyen a efectos de su valoracién en alguna de
las siguientes categorias:

Activos financieros disponibles para la venta:

Se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes
de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

i. \\,‘



Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes de transaccion en que se
pudiera incurrir en su enajenacion) se imputan, netos de su efecto impositivo, directamente en el
patrimonio neto en el epigrafe Patrimonio neto - Ajustes por valoracion en patrimonio neto - Activos
financieros disponibles para la venta, hasta que el activo cause baja del balance o se deteriore, momento
en que el importe asi reconocido se imputara en la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resulten
por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera se imputan en los
epigrafes Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)
- Deterioros y pérdidas de inversiones financieras y Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Diferencias de cambio (netas), respectivamente, de la cuenta

de pérdidas y ganancias.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberan realizarse
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha deteriorado como
resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que
ocasionen:

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

. En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en
libros del activo. Se presume que el instrumento se ha deteriorado cuando:

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

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

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion del valor razonable se
reconocen en el epigrafe Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras de la cuenta de pérdidas y
ganancias, siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.

La reversion de la correccion valorativa se abonara a la cuenta de pérdidas y ganancias a excepcion de
la correspondiente a los instrumentos de patrimonio, cuya recuperacion se registra directamente contra

patrimonio neto.

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

a) Inversiones en capital inicio: su valor razonable es el valor de las transacciones recientes del propio
valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas.
En caso de inexistencia de transacciones recientes se valoran por su coste.

En caso de deterioro del valor, el mismo no se reconoce si existe un dictamen del Organo de
Administracién de la Sociedad que certifique el cumplimiento del plan de negocio de la entidad que——1~, )
constituye la inversién en capital inicio. En caso contrario, se reconoce un deterioro, que se 1
determina de acuerdo con los criterios detallados anteriormente. En ninglin caso, se reconocen
plusvalias latentes de las inversiones en capital-inicio en ausencia de transacciones sobre el valor.
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Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

b) Instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas: su valor razonable sera el de la transaccion
reciente del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas.

En caso de ausencia de transaccion, el valor razonable de las inversiones sera determinado mediante
la aplicacién de otros modelos y técnicas de valoracion generalmente aceptados en la practica. Entre
los modelos y técnicas de valoracion a utilizar se incluyen:

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

° Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.

° Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Conforme a la Gircular 11/2008 los modelos y técnicas de valoracion empleados deberan ser aprobados
por el Organo de Administracion de la Sociedad y deberan estar debidamente documentados.
Asimismo, maximizaran el uso de datos observables de mercado y otros factores que los participantes
en el mercado considerarian al fijar el precio, limitando en todo lo posible el empleo de consideraciones
subjetivas y de datos no observables o contrastables.

En cualquiecaso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para determinar el
valor razonable de estas inversiones, debera tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de caracter
contingente que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de capital-
riesgo, desde el mismo momento en que se originen o se tenga conocimiento de ellos y, en especial,
los siguientes:

o Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que
conduzcan a una disminucion o apreciacién permanente del valor.

. La aparicién de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen la
necesidad de obtener financiacion adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades
0 en empresas del grupo.

° La existencia de eventuales compromisos, derechos o pactos de recompra con precio
predeterminado.

. Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozcan
con posterioridad a la fecha en que se realizé la inversién y que determinen fehacientemente una
valoracién inferior o superior de las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primero de este
punto.

La Sociedad Gestora debera evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracion que utilice
de manera periddica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resulten aplicables
los precios basados en datos o indices observables de mercado.
N\
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En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracién permitan determinar el valor razonable
de la inversién con fiabilidad o que dicho modelo asi lo establezca, el valor razonable se determina
utilizando el criterio de patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponda a las inversiones en el
patrimonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias y
minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacion con las plusvalias tacitas, se distingue entre:

o Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo
consolidable, que sélo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas
con periodicidad anual y se encuentren verificadas por experto independiente o, en caso de
inmuebles, mediante tasacién de una sociedad de tasacion independiente inscrita en el Registro
Oficial del Banco de Espaiia, y siempre que subsistan en el momento de la valoracion.

o Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que sélo
podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccion, hayan sido

identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y subsistan en el de la valoracion
posterior y siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucion de aportaciones por reduccion de capital y otras
distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos preferentes de
suscripcion o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna
féormula valorativa de general aceptacion, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el
capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el correspondiente derecho o se
hagan efectivas dichas operaciones.

También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al ultimo
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen
para calcular el valor teérico contable.

En caso de que ninguno de los métodos anteriores permita determinar el valor razonable de la inversién
con fiabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

c) Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo: su valor razonable es el dlitimo
valor liquidativo publicado por la entidad participada. En caso de que no se disponga de estos
valores, se atendera al valor teérico contable calculado de acuerdo con lo dispuesto para los
instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas.

Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas:

Se considera empresa del grupo aquella que constituye una unidad de decision con la Sociedad, que
se corresponde con aquélla para la que la Sociedad tiene, directa o indirectamente, capacidad de ejercer
control. Dicha capacidad de ejercer control se manifiesta, en general, aunque no exclusivamente, por r_.,,
mantener una participacion, directa o indirectamente, del 50% o mas de los derechos de voto deta~___/
entidad participada. El control se entiende como el poder de dirigir las politicas financieras y operativas

de una entidad participada, con el fin de obtener beneficios de sus actividades y puede ejercerse,

aungue no se mantenga el porcentaje de participacién antes indicado.
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Es una empresa multigrupo aquella que, no siendo empresa del grupo, esta controlada conjuntamente
por la Sociedad y por otra u otras entidades no vinculadas con la misma y los negocios conjuntos. Se
consideran negocios conjuntos los acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos o mas entidades
o participes realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier decisién estratégica
de caracter financiero u operativo que los afecta requiere el consentimiento unanime de todos los
participes, sin que tales operaciones o activos se encuentren integrados en estructuras financieras
distintas de las de los participes.

Se considera empresa asociada aquella en la que la Sociedad tiene una influencia significativa por tener
una participacién en la misma que, creando con ésta una vinculacién duradera, esté destinada a
contribuir a su actividad. Se presume, salvo prueba en contrario, que existe influencia significativa
cuando la Sociedad, directa o indirectamente, mantiene una participaciéon del 20% o mas de los
derechos de voto de la entidad participada.

En el caso de instrumentos de patrimonio gue se valoren por su coste, por no poder determinarse con
fiabilidad su valor razonable, la correccion valorativa por deterioro se calculara de acuerdo con lo
dispuesto para las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, y no
sera posible la reversion de la correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores. En este caso,
el importe de la correccion 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. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable de las inversiones, en la estimacion del deterioro de esta clase de activos se ha tomado en
consideracion el patrimonio neto de la entidad participada corregido por las plusvalias tacitas existentes
en la fecha de la valoracion. La reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros de la inversion
que estaria reconocida en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

En el epigrafe de Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) de las cuentas de orden del balance de
situacion se incluyen las plusvalias latentes netas de impuestos, calculadas por comparacion entre el
coste de la inversion y su valor razonable calculado de igual forma a lo explicado para los Activos
financieros disponibles para la venta en el apartado anterior.

Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas que son consideradas
de capital inicio, de acuerdo con los criterios indicados para los Activos financieros disponibles para la
venta en el apartado anterior, se valoran por su coste. Cuando existen transacciones recientes en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas a un valor
superior al que estas inversiones se encuentran contabilizadas, las diferencias se incluyen en el epigrafe
de Plusvalias latentes, netas efecto impositivo, de las cuentas de orden del balance.

Activos financieros mantenidos para negociar:

La valoracion inicial de estas inversiones sera a su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada. Los
costes de transaccion directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio. La valoracion posterior se hara a su valor razonable sin deducir los costes de transaccion,
imputandose los cambios a la cuenta de pérdidas y ganancias. El valor razonable sera calculado de
igual forma a lo explicado para los Activos financieros disponibles para la venta.
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Préstamos y créditos a empresas:

Préstamos y créditos concedidos por la Sociedad, como son los préstamos participativos o cualquier
otra financiacién a empresas participadas que formen parte de su objeto social principal, salvo que se
trate de préstamos concedidos a empresas del grupo y asociadas. Se clasifican a efectos de su
valoracién como Préstamos y partidas a cobrar, tal y como se establece en la Circular 11/2008, de 30
de diciembre.

Valores representativos de deuda:

Comprende las obligaciones y demas valores negociables de renta fija que creen o reconozcan una
deuda para su emisor, que devenguen un interés, implicito o explicito, cuyo tipo, fijo o definido por
referencia a otros, se establezca contractualmente y se instrumenten en titulos o en anotaciones en
cuenta, cualquiera que sea su emisor. Se clasifican a efectos de su valoracién como Activos financieros
disponibles para la venta o Activos financieros mantenidos para negociar, en este dltimo caso, cuando
se mantengan con el propdsito de venderlos en el corto plazo.

Derivados:

Incluye el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros con valoracion favorable
para la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracién como Activos financieros mantenidos para
negociar. En caso de que la valoracion sea desfavorable se registran en el epigrafe Deudas a corto
plazo o Deudas a largo plazo, segin corresponda, clasificAndose a efectos de su valoracion como
Pasivos financieros mantenidos para negociar.

Otros activos financieros:

Este epigrafe del balance se corresponde, en su caso, con depésitos a plazo, que se clasifican a efectos
de valoracién como Préstamos y partidas a cobrar.

Tienen la consideracion de activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias todos aquellos activos mantenidos para negociar que se adquieren con el proposito de
venderse en el largo plazo o forman parte de una cartera de instrumentos identificados y gestionados
conjuntamente para obtener ganancias a largo plazo, asi como los activos financieros que designa la
Sociedad en el momento del reconocimiento inicial para su inclusién en esta categoria por resultar en
una informacion mas relevante. Los derivados también se clasifican como mantenidos para negociar
siempre que no sean un contrato de garantia financiera ni se hayan designado como instrumentos de

cobertura.

Estos activos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores, por
su valor razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio. Los costes de transaccion directamente atribuibles a la adquisicién se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. .
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- Baja de activos financieros

Se da de baja un activo financiero o una parte de este cuando expiran o se han cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo de este, siendo necesario que se hayan transferido de manera
sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En todo caso se dan de baja entre otros:

o Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

o Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
recompra.

o Los activos en los que concurre un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién con cargo a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando un activo financiero se da de baja por las dos primeras razones indicadas anteriormente, la diferencia
entre la contraprestacion recibida deducidos 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 se incluye en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de que la Sociedad no haya cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios, el activo
financiero se da de baja cuando no se haya retenido el control de este, situacion que se determina dependiendo
de la capacidad de la Sociedad para transmitir dicho activo.

c) Patrimonio neto

Los instrumentos de patrimonio propio son las acciones que representan el capital de la Sociedad de Capital
Riesgo.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el Patrimonio neto con signo
negativo por el valor razonable de la contraprestacion entregada. La amortizacién de las acciones propias da
lugar a la reduccion del capital por el importe del nominal de dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa,
entre la valoracién y el nominal de las acciones se carga o abona, respectivamente, a cuentas de Reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias se registran en el Patrimonio neto en cuentas
de Reservas.

d) Pasivos financieros

La Sociedad reconoce un pasivo financiero en su balance cuando se convierte en parte obligada de un contrato
0 negocio juridico conforme a las disposiciones de este.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por la Sociedad 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 se clasifican a efectos de su valoracion como débitos y partidas a pagar, excepto
cuando se trata de instrumentos derivados, que se tratan de manera analoga a los instrumentos derivados que
son activos o pasivos financieros mantenidos para negociar, que se tratan de manera analoga a los activos
financieros mantenidos para negociar. o
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La Sociedad da de baja un pasive financiero cuando la obligacién se ha extinguido. La diferencia entre el valor
en libros del pasivo financiero o de la parte de este que se haya dado de baja y la contraprestacion pagada
incluidos los costes de transaccion atribuibles y en la que se recoge, asimismo, cualquier activo cedido diferente
de efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

e) Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Esta categoria incluye débitos por operaciones comerciales y débitos por operaciones no comerciales. Estos
recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes, a menos que la Sociedad tenga un derecho incondicional
a diferir su liquidacion durante al menos doce meses después de la fecha del balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de transaccion
directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste amortizado segun el método del tipo de
interés efectivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros del instrumento
con la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

No obstante, lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que
no tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial como posteriormente, por su
valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

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

f) Provisiones y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales de la Sociedad, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, que se encuentran claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha de las cuentas
anuales, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacion, al vencimiento de
las cuales y para cancelarlas, la Sociedad espera que debera desprenderse de recursos que incorporan
beneficios econémicos. Dichas obligaciones pueden surgir por los aspectos siguientes:

- Una disposicion legal o contractual.

- Una obligacién implicita o tacita, cuyo nacimiento se sitlia en una expectativa vélida creada por la
Sociedad frente a terceros respecto de la asuncion de ciertos tipos de responsabilidades. Tales
expectativas se crean cuando la Sociedad acepta publicamente responsabilidades, se derivan de
comportamientos pasados o de politicas empresariales de dominio publico.

- La evolucién practicamente segura de la regulacion en determinados aspectos, en particular, proyectos
normativos de los que la Sociedad no podra sustraerse.

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles de la Sociedad, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurra o no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad de la Sociedad. Los pasivos contingentes incluyen las obligaciones actuales de la Sociedad cuya
cancelacién no sea probable que origine una disminucion de recursos que incorporan beneficios econémicos
o cuyo importe, en casos extremadamente raros, no pueda ser cuantificado con la suficiente ﬁabilida7‘
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Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando existe mayor verosimilitud de
que ocurran que de lo contrario, posibles cuando existe menor verosimilitud de que ocurran que de lo contrario
y remotos cuando su aparicion es extremadamente rara.

La Sociedad incluye en las cuentas anuales todas las provisiones significativas con respecto a las cuales se
estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos a no ser que se
considere remota la posibilidad de que se produzca una salida de recursos que incorporen beneficios
econdémicos.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso que las originan y son estimadas en cada cierre contable. Las mismas son utilizadas
para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron reconocidas, procediéndose a su reversion,
total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Al 31 de diciembre 2025 y 2024 la Sociedad no se ha registrado ningtin importe en el epigrafe de provisiones
y pasivos contingentes.

9) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el reconocimiento de sus ingresos
y gastos son los siguientes:

Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicién se reconocen, en su caso, como ingresos en el epigrafe Ingresos financieros - Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se reconocen
utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho del socio
arecibirlo. En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a la tasa de rendimiento hasta la proxima
revision del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés efectivo.

Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gestion, asi como otros gastos de gestion necesarios para el desarrollo de la
Sociedad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe Otros resultados de explotacion - Comisiones
satisfechas de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

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

Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h) Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre beneficios se calcula sobre el resultado contable modificado, en su caso, por las diferencias
temporarias y permanentes que pudieran existir entre el resultado contable y fiscal. El beneficio fiscal
correspondiente a deducciones por bonificaciones y otros conceptos se considera como un menor importe de
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio en que se realiza la compensacion o deduccion.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias y
permanentes que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros. Sin embargo,
si los impuestos diferidos surgen del reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una transaccion distinta
de una combinacion de negocios que en el momento de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a
la base imponible del impuesto no se reconocen.

E! impuesto diferido se determina aplicando la normativa y los tipos impositivos aprobados o a punto de
aprobarse en la fecha del balance y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto
diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resulte probable que se vaya a disponer
de ganancias fiscales futuras con las que poder compensar las diferencias temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en
dependientes, asociadas y negocios conjuntos, excepto en aquellos casos en que la Sociedad puede controlar
el momento de reversion de las diferencias temporarias y ademas es probable que éstas no vayan a revertir
en un futuro previsible.

4, Propuesta de aplicacion de resuitados

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2025, asi como la distribucion del resultado del ejercicio
2024, se detalla a continuacién:

{Propuesta) (Aprobada)
2025 2024
Base de reparto
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio (5.532.288,75) (15.430.437,26)
Distribucion
Resultados de ejercicios anteriores (5.532.288,75) (15.430.437,26)
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5. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el saldo del epigrafe de Efectivo y otros activos liquidos equivalentes del
activo del balance tiene la siguiente composicion:

2025 2024

Cuentas corrientes
En euros 837.867,80 6.864.995,05
En moneda extranjera 1.258.657,96 624.824,94
2.096.525,76 7.489.819,99

Las cuentas corrientes estan remuneradas a un tipo de interés de mercado. Los intereses devengados por las
cuentas corrientes, durante los ejercicios 2025 y 2024, han sido de 103.955,39 euros y 57.811,00 euros,
respectivamente, los cuales se han registrado en el epigrafe Ingresos financieros ~ Intereses, dividendos y
rendimientos asimilados de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Durante los ejercicios 2025 y 2024 la cuenta en moneda extranjera ha generado diferencias de cambio por
importe de 63.078,74y 79.413,25 euros, respectivamente, que se recogen en el epigrafe Resultados y
variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones financieras (neto) - Diferencias de cambio (netas)
de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.
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Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

6. Inversiones financieras
a) Inversiones financieras a largo y corto plazo

Las inversiones en Instrumentos de patrimonio de entidades de capital riesgo han sido consideradas como
disponibles para la venta. El registro de dichas inversiones se ha efectuado conforme a los requerimientos de
la Norma 11 de la Circular 11/2008.

En el epigrafe de entidades objeto de capital riesgo, se recoge el patrimonio de Instrumentos de patrimonio
invertido en entidades objeto de capital riesgo residentes en Estados miembros de la Union Europea o en
terceros paises, siempre que dicho tercer pais no figure en la lista de paises y territorios no cooperantes
establecida por el Grupo de Accién Financiera Internacional sobre el Blanqueo de Capitales y haya firmado con
Espaiia un convenio para evitar la doble imposicion, con clausula de intercambio de informacion o un acuerdo
de intercambio de informacion en materia tributaria.

El desglose del epigrafe de Inversiones financieras se encuentra detallado en el balance adjunto, al 31 de
diciembre de 2025 y 2024:

2025 2024

Clasificacion

Corto plazo

Largo plazo

Corto plazo

Largo plazo

Instrumentos de patrimonio - 96.535.493,43 - 60.857.616,88
Préstamos y créditos a empresas 839.500,00 191.682,10 2.574.503,19 -
839.500,00 96.727.175,53 2.574.503,19 60.857.616,88
Naturaleza
De entidades objeto de capital riesgo - 96.535.493,43 - 60.857.616,88
Préstamos y créditos a empresas 839.500,00 191.682,10 2.574.503,19 -
839.500,00 96.727.175,53 2.574.503,19 60.857.616,88
Moneda:
En euros 839.500,00 46.197.972,21 2.305.686,38 13.582.658,89
En moneda extranjera 50.529.203,32 268.817,81 47.274.957,99
839.500,00 96.727.175,53 2.574.503,1\9 60.857.616,88
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Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el detalle de los deterioros acumulados por la depreciacion de las
inversiones en cartera que han sido registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias en el siguiente:

2025 2024
Wallbox N.V. (18.443.551,13) (14.347.897,95)
(18.443.551,13) (14.347.897,95)

Durante los ejercicios 2025 y 2024, los rendimientos generados por las inversiones que mantiene en cartera la
Sociedad han sido de 110.882,56 euros y 576.735,70 euros, respectivamente, los cuales se recogen en el

epigrafe Ingresos financieros - Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.

Durante los sjercicios 2025 y 2024, los resultados generados por las enajenaciones de instrumentos patrimonio
han sido de 8.553,94 euros de pérdida y 525.870,28 euros de beneficio, respectivamente, los cuales se recogen
en el epigrafe Resultados y variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones financieras (neto) —
Resultados por enajenaciones (netos) - Instrumentos de patrimonio de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta.

Al 31 de diciembre 2024, la Sociedad mantenia saldos deudores por venta de instrumentos financieros por
importe de 5.684.747 euros registrados en el epigrafe de Deudores del balance adjunto. Dichos importes han
sido cobrados por la Sociedad durante el ejercicio 2025.

A continuacién, se desglosan los compromisos de inversién en las inversiones financieras a largo plazo al 31
de diciembre de 2025:

Compromiso pendiente

Compromiso

. . % de — e Compromiso Compromiso
Entidad Participada participacion Divisa  total en divisa en divisa prR
Top Tier Venture Capital IX, L.P. 0,94% UsD 4.000.000,00 376.310,54 320.264,29
Vintage VIII Offshore SCSp 0,03% usD 3.200.000,00 2.271.949,53 1.933.574,07
Private Equity Managers Offshore SCSp 0,20% usD 15.200.000,00 6.224.321,02 5.297.294,49
Monte Rosa V (*) 1,03% uUsD 12.000.000,00 2.220.193,31 1.889.526,22
Monte Rosa Co - Investments 1V (*) 0,66% UshD 2.000.000,00 84.729,84 72.110,50
Monte Rosa Vi (*) 0,77% usb 12.000.000,00 4.243.914,54 3.611.842,16
Alza Capital Fund II, L.P. 2,11% USsD 1.500.000,00 337.379,00 287.131,06
Top Tier Venture Capital X, L.P. 0,70% usb 4.000.000,00 1.227.628,35 1.044.790,09
Vintage IX Offshore SCSp 0,02% usD 3.200.000,00 1.656.630,98 1.409.898,71
Istria Capital Il, SCR-PYME, S.A. 3,00% EUR 1.500.000,00 225.000,00 225.000,00
VVV Capital Partners, SCR-PYME, S.A. 7.10% EUR 5.000.000,00 4.000.000,00 4.000.000,00
Vintage X Offshore SCSp 0.0291% usb 3.200.000,00 3.136.000,00 2.668.936,17
Blackstone Energy Transition Fund [V 0,10% uUsD 1.000.000,00 503.601,14 428.596,71
D1 Private Fund Offshore L.P. 0,14% usD 700.000,00 289.521,70 246.401,45
IK Small Cap IV Fund GP Sarl 0,00% EUR 490.000,00 490.000,00 490.000,00
IK Development Capital Il 0,00% EUR 210.000,00 210.000,00 210.000,00
Advent International GPE XI-B SCSp 0,00% EUR 1.000.000,00 1.000.000,00 1.000.000,00
Shermco Industries, Inc. 0,61% usD 600.000,00 60.000,00 51.063,83
Sapiens International Corporation N.V. 0,42% USD 500.000,00 = -

28.557.179,95 25.186.429,75

(*) Compartimento de Monte Rosa Fund 11, SICAV — RAIF
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Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31

diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

A continuacion, se desglosan los compromisos de inversion en las inversiones financieras a largo plazo al 31

de diciembre de 2024:
Compromiso Compromiso pendiente

Entidad Participada o n:ﬁ’i::ci oy Divisa ey e COFBLEISa

Top Tier Venture Capital IX, L.P. 0,94% uUsD 4.000.000,00 608.465,54 585.682,49
Vintage VIII Offshore SCSp 0,03% UsD 3.200.000,00 1.958.501,89 1.885.168,82
Private Equity Managers Offshore SCSp 0,20% UshD 15.200.000,00 7.262.021,39 6.990.106,26
Monte Rosa V (*) 1,03% ush 12.000.000,00 2.095.291,53 2.016.836,59
Monte Rosa Co - investments IV (%) 0,66% UsD 2.000.000,00 84.729,84 81.557,26
Monte Rosa VI (*) 0,77% usD 12.000.000,00 6.092.621,59 5.864.492,82
Alza Capital Fund I, L.P. 2,11% uUsD 1.500.000,00 607.445,00 584.700,17
Top Tier Venture Capital X, L.P. 0,70% usD 4.000.000,00 2.142.847,62 2.062.612,01
Vintage IX Offshore SCSp 0,02% usD 3.200.000,00 2.453.273,64 2.361.414,61
Istria Capital Il, SCR-PYME, S.A. 3,00% EUR 1.500.000,00 750.000,00 750.000,00
24.055.198,04  23.182.571,03

(*) Compartimento de Monte Rosa Fund 11, SICAV — RAIF

A continuacién, se detallan los auditores de las Entidades Participadas de los ejercicios 2025 y 2024:

Entidad Participada

Auditores 2025

Auditores 2024

Top Tier Venture Capital IX, L.P.
Vintage Vil Offshore SCSp

Private Equity Managers Offshore SCSp
Monte Rosa V

Monte Rosa Co - Investments IV

Monte Rosa VI

Alza Capital Fund Ii, L.P.

Top Tier Venture Capital X, L.P.
Vintage IX Offshore SCSp

Istria Capital ||, SCR-PYME, S.A.

VVV Capital Partners, SCR-PYME, S.A.

PricewaterhouseCoopers
PricewaterhouseCoopers
PricewaterhouseCoopers

Ernst & Young

Ermnst & Young

Ermnst & Young

n.a.
PricewaterhouseCoopers
PricewaterhouseCoopers
Crowe Auditores Espafia S.L.P.
Auren Auditores SP, S.L.P.

Ernst & Young LLP
PricewaterhouseCoopers
PricewaterhouseCoopers

Deloitte Audit

Deloitte Audit

Deloitte Audit
n.a.

Emnst & Young LLP
PricewaterhouseCoopers

BDO Auditores S.L.P.

Vintage X Offshore SCSp PricewaterhouseCoopers .
Blackstone Energy Transition Fund IV Deloitte Audit -
D1 Private Fund Offshore L.P. Ernst & Young -
IK Small Cap IV Fund GP Sarl - -
IK Development Capital Ii - -
Advent International GPE XI-B SCSp - -
Shermco Industries, Inc. Deloitte Audit -
Sapiens International Corporation N.V. Deloitte Audit
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Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31

diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

Préstamos y créditos a empresas

A continuacion, se detalla la composicion del epigrafe de Inversiones financieras - Préstamos y créditos a

empresas al 31 de diciembre de 2025:

2025

Préstamos y créditos a empresas
Intereses

2024

Préstamos y créditos a empresas
Intereses

Euros

Corto plazo Largo plazo
800.000,00 170.212,76
39.500,00 21.469,34
839.500,00 191.682,10
Euros

Corto plazo Largo plazo
2.542.277,51 -
32.225,68 -
2.574.503,19 -

El detalle de los préstamos al 31 de diciembre de 2025 se muestra en la siguiente tabla:

Prestatario Fecha Importe Interés Vencimiento
Consentio Platform, S.L. 20/12/2022 300.000,00 5,00% (*) 31/12/2026
Acremin, S.A. 07/02/2023 85.106,38 17.475,18 25/04/2027
Acremin, S.A. 07/05/2025 85.106,38 3.994,16 25/04/2027
Cartera Emovili, S.L. 19/04/2024 500.000,00 39.500,00 08/08/2026
(*) Siempre y cuando la cifra de ingresos anuales supere un importe maximo establecido.

El detalle de los préstamos al 31 de diciembre de 2024 se muestra en la siguiente tabla:

Prestatario Fecha Importe Interés Vencimiento
Consentio Platform, S.L. 20/12/2022 300.000,00 5,00% (*) 31/12/2025
Acremin, S.A. 07/02/2023 93.650,50 15.538,18 07/02/2025
Silt Digital ID, S.L. 07/11/2024 130.000,00 - 31/12/2025
Cartera Emovili, S.L. 19/04/2024 500.000,00 16.687,50 08/10/2025
S.A.S. Inarix 27/11/2024 508.998,88 - 31/12/2025
Gasta Com, S.R.L. 26/02/2024 50.560,21 - 25/02/2025
Gasta Com, S.R.L. 06/03/2024 60.709,08 - 25/02/2025
Gasta Com, S.R.L. 03/06/2024 18.186,59 - 25/02/2025
Gasta Com, S.R.L. 21/06/2024 30.172,25 - 25/02/2025
Gasta Com, S.R.L. 15/07/2024 850.000,00 - v\ 25/02/2025

(*) Siempre y cuando la cifra de ingresos anuales supere un importe maximo establecido.
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Black Label Equity, S.C.R,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

Durante los ejercicios 2025 y 2024, los intereses devengados han sido de 91.678,59 euros y 23.265,83 euros,
respectivamente, los cuales se recogen en el epigrafe Otros ingresos financieros - Intereses, dividendos y
rendimientos asimilados de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el detalle de los deterioros acumulados por el deterioro de los préstamos
en cartera que han sido registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

2025 2024

Silt Digital ID, S.L. (130.000.00) -

(130.000,00) -

b) Inversiones en empresas de grupo y asociadas

El desglose del epigrafe de Inversiones en empresas de grupo y asociadas se encuentra detallado en el
balance adjunto, al 31 de diciembre de 2025y 2024:

2025 2024
Corto plazo Largo plazo Corto plazo Largo plazo
Clasificacion
Instrumentos de patrimonio - 47.925.951,61 - 40.015.065,28
Préstamos y créditos a empresas 603.797,26 - 602.886,81 -
603.797,26 47.925.951,61 602.886,81 40.015.065,28
Naturaleza
De entidades objeto de capital riesgo - 47.925.951,61 - 40.015.065,28
Préstamos y créditos a empresas 603.797,26 - 602.886,81 -
603.797,26 47.925.951,61 602.886,81 40.015.065,28
Moneda:
En euros 603.797,26 47.925.951,61 10.067,02 40.015.065,28
En moneda extranjera - - 592.819,79 -
603.797,26 47.925.951,61 602.886,8 40.015.065,28

21



Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31

diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

A continuacién, se presenta el detalle de las Inversiones en empresas de grupo y asociadas al 31 de diciembre

del 2025 y 2024

Largo plazo
Inversiones en capital inicio
TMH - TMOND Holding S.A.

California Vegetables Specialities, Inc.

Tropical Organic Growers, S.L.
Finca Hornillos, S.L.

Green Way Nursery S. de R.L.de C.V.

Green Label Agricola, S.L.
Inversiones en capital desarrollo

ZOL SAS

Berries Blue Farm, S.L.

Oltenia Berries, S.R.L.

Gasta Com, S.R.L.

Largo plazo
Inversiones en capital inicio
TMH - TMOND Holding S.A.
California Vegetables Specialities, Inc.
Tropical Organic Growers, S.L.
Finca Hornillos, S.L.

Green Way Nursery S. de R.L. de C.V.

Green Label Agricola, S.L.

Inversiones en capital desarrolio
ZOL SAS

Berries Blue Farm, S.L.

Euros
Plusvalias y minusvalias

Traspasos,
Saldoa aumentosy Saldo a
31.12.24 disminuciones 2024 2025 31.12.25
29.466.666,66 6.100.000,33 - - 35.566.666,99
0,89 - - - 0,89
3.000,00 - - - 3.000,00
3.000,00 - - - 3.000,00
5.538.120,73 - - - 5538.120,73
3.000,00 - - - 3.000,00
5.000.227,00 - - - 5.000.227,00
1.050,00 - - - 1.050,00
- 1.685.281,00 - - 1.685.281,00
- 125.605,00 - - 125.605,00
40.015.065,28  7.910.886,33 - - 47.925.951,61
Euros

Plusvalias y minusvalias

Traspasos,
aumentos y Saldo a
Saldo a 31.12.23 disminuciones 2023 2024 31.12.24
26.799.999,99 2.666.666,67 - - 29.466.666,66
0,89 - - - 0,89
3.000,00 - - - 3.000,00
3.000,00 - - - 3.000,00
5.538.120,73 - - - 5.538.120,73
3.000,00 - - - 3.000,00
5.000.227,00 - - - 5.000.227,00
- 1.050,00 - - 1.050,00
37.347.348,61  2.667.716,67 - - 40.015.065,28
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el detalle de los deterioros acumulados por la depreciacién de las
Inversiones en empresas de grupo y asociadas que han sido registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el siguiente:

2025 2024
Tropical Organic Growers, S.L. (24.078.488,40) (24.078.488,40)
(24.078.488,40) (24.078.488,40)

A continuacién, se desglosan los compromisos de Inversiones en empresas de grupo y asociadas al 31 de
diciembre de 2025 en empresas del grupo y asociadas:

. - % de & Compromiso Compromiso en
Entidad'Participads participacién Divisa en divisa euros
Green Way Nursery S. de R.L.de C.V. 39,34% usD 2.500.000,00 2.127.689,57
Gasta Com S.R.L. 100% EUR 864.766,87 864.766,87
TMH - Tmond Holding SA 33% EUR 563.333,34 563.333,34
3.928.100,21 3.555.789,78

A continuacion, se desglosan los compromisos de Inversiones en empresas de grupo y asociadas al 31 de
diciembre de 2024 en empresas del grupo y asociadas:

. . . % de . Compromiso Compromiso en
Entidad Participada participacion Divisa en ?!ivisa euros
TMH - Tmond Holding SA 33% EUR 163.333,34 163.333,34
North Gate Capital, S.L. 8% EUR 14.998.882,55 14.998.882,55
Green Way Nursery S. de R.L.de C.V. 39,34% usD 2.500.000,00 2.406.391,38
Gasta Com S.R.L. 100% EUR 864.766,87 864.766,87
18.526.982,76 18.433.374,14

¥

23



Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

La actividad de las Entidades Participadas que no son Entidades de Capital Riesgo es la siguiente:

- California Vegetables Specialities Inc.: sociedad con sede en California, siendo su actividad
principal la produccién de endibia.

- Finca Hornillos, S.L.U.: se corresponde con una Sociedad Limitada que se constituy6 el 3 de
mayo de 2021 en Pamplona, siendo la Sociedad el Unico socio fundador, suscribiendo 3.000 acciones
de 1 euro de valor nominal cada una. Tiene por objeto la explotacién agropecuaria de fincas rasticas,
asi como la produccion y comercializacion de productos derivados de la activada agricola y ganadera.

- Tropical Organic Growers, S.L.U.: se corresponde con una Sociedad Limitada que se
constituy6 el 23 de julio de 2021 en Pamplona, siendo la Sociedad el Gnico socio fundador, suscribiendo
3.000 acciones de 1 euro de valor nominal cada una. Tiene por objeto la adquisicion, tenencia, disfrute
y disposicién por su cuenta de acciones y participaciones en otras sociedades.

- TMH - TMOND Holding S.A.: corresponde a una Sociedad Andnima constituida el 19 de
diciembre de 2019, en Lisboa, cuyo objeto social es el cultivo, produccién y distribucion de almendras,
nueces y pistachos.

- Green Way Nursery S. de R.L. de C.V: El objeto social de Green Way Nursery S. de R.L. de
C.V. es la produccion, comercializacion y distribucién de productos agricolas.

- Green Label Agricola, S.L.U.: se corresponde con una sociedad limitada que se ha constituido
el 25 de octubre de 2022 en Pamplona siendo la Sociedad el tinico socio fundador suscribiendo 3.000
acciones de 1 euro de valor nominal cada una. Tiene por objeto la explotacion agropecuaria de fincas
rusticas ya sean en propiedad, o arrendamiento. Ademas de la produccion y comercializacion de
productos derivados de la actividad agricola y ganadera y prestacion de servicios agricolas y ganaderos.

- ZOL SAS: El objeto social es la venta, instalacion y mantenimiento de sistemas contra incendios
y de seguridad, principalmente, en Francia.

- Berriesblue Farm, S.L.: se corresponde con una Sociedad Limitada que se constituy6 el 17 de
mayo de 2021 en Segovia. Tiene por objeto la adquisicion, tenencia, disfrute y disposicién por su cuenta
de acciones y participaciones en otras sociedades.

- Oltenia Berries, S.R.L.: se corresponde con una Sociedad de Responsabilidad Limitada que se
constituyo el 2 de febrero de 2017 con el nombre de Planasa Eastern, S.R.L. Tiene por objeto la
explotacion agropecuaria de fincas rasticas, asi como la produccién y comercializacién de productos
derivados de la activada agricola y ganadera.

- Gasta Com, S.R.L.: se corresponde con una Sociedad de Responsabilidad Limitada que se
constituyo el 6 de diciembre de 2010. Tiene por objeto la explotacion agropecuaria de fincas rasticas,
asi como la produccién y comercializaciéon de productos derivados de la activada awa y ganadera.
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Los porcentajes de participacion y otra informacion de interés de las entidades no cotizadas participadas por la
Sociedad, incluidas en este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

2025
. Forma e Participacion
Nombre Domicilio Juridica Actividad directa (%)
California Vegetables 15 Poppy House Rd Rio Vista, -
Specialities, Inc. California Inc. Agricultura 100%
. . Calle Cortes de Navarra, 5. .
Finca Hornillos, S.L.U. pamplona S.L. Agricuitura 100%
. . Calle Cortes de Navarra, 5. ]
Tropical Organic Growers, S.L.U. Pamplona S.L Agricultura 100%
. Edificio Miraflores Premium,11, .
TMH - TMOND Holding, S.A. 1495-190 Alges SA. Agricultura 33%
Green Way Nursery S. de R.L. de Calle Olmos 328, el Cerrito, Puebla, .
CV. México R.L. Agricultura 39,34%
Green Label Agricola, S.L.U. g:'r':pfi?ges de NavanaS. S.L. Agricultura 100%
ZOL SAS 61-63 rue de Douai, 75009 Paris SA. Seguridad 20%
. Camino de Carbonero S/N, 40280 . o
Berriesblue Farm, S.L. Navalmanzano (Segovia) S.L Agricultura 35%
. . Caracal, 49 Antonius Caracalla, 1°, . o
Oltenia Berries, S.R.L. Olt County (Rumania) S.RL Agricultura 100%
Calle Linia Centurii, S/N, Dabuleni,
Gasta Com, S.R.L. condado de Dolj, (Rumania) SR.L. Agricultura 100%
2024
I Forma e Participacion
Nombre Domicilio Juridica Actividad directa (%)
Califorpig _Vegetables 15 ?oppy House Rd Rio Vista, Inc. Agricultura 100%
Specialities, Inc. California
. . Calle Cortes de Navarra, 5. . o
Finca Hornillos, S.L.U. Pamplona S.L. Agricultura 100%
. . Calle Cortes de Navarra, 5. . o
Tropical Organic Growers, S.L.U. Pamplona S.L. Agricultura 100%
. Edificio Miraflores Premium,11, ; o
TMH - TMOND Holding, S.A. 1495190 Alges . SA. Agricuitura 33%
Green Way Nursery S. de R.L. de Callg Olmos 328, el Cerrito, Puebla, RL. Agricultura 39.34%
Cc.V. México
Green Label Agricola, S.L.U. g::fpf;?ges de Navarra, 5. S.L. Agricultura 100%
ZOL SAS 61-63 rue de Douai, 75009 Paris S.A. Seguridad 20%
. Camino de Carbonero S/N, 40280 . o
Berriesblue Farm, S.L. Navalmanzano (Segovia) S.L. Agnﬁ_g\l\tgra 35%
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Los datos de fondos propios segun aparecen en las cuentas anuales individuales a 31 de diciembre de 2025 y
2024 de las entidades participadas por la Sociedad incluidas en el epigrafe Inversiones en empresas del grupo
y asociadas a largo plazo - Instrumentos de patrimonio, son los siguientes:

2025 Euros
Prima de Resultados

emisiony ejercicios Resto de Resuitado del

Sociedad Capital Reservas anteriores patrimonio ejercicio

California Vegetables

Specialities, Ine. 541.144,27 717.729,12  (13.876.432,14) - (1.530.081,70)
Finca Homillos, S.L.U. 3.000,00 - (1.360.998,00) - (55.488,00)
gﬁf’dfa' Organic Growers, 10.000,00 24.071.557,40 (24.098.659,00) - 502.362,00
Treemond Holding, S.A. (*) 10.890.000,00 - (16.210.244,94)  96.270.131,58 (5.699.704,57)
grfegevga\‘;"‘“rsery S.de 16.613.027.41  (723.45123)  (2.615.470,43) - 351.14564
Green Label Agricola, S.L.U. 3.000,00 - (276.927,00) - (13.559,00)
Berriesblue Farm, S.L. 3.000,00 - (20.012,00) - (62.749,35)
Oltenia Berries, S.R.L. 749.774,37  3.149.077,46 - - (323.769,42)
Gasta Com, S.R.L. 39,24 3.771,39 7.7766,44 - (28.154,14)
ZOL SAS 8.000.000,00 316.000,00 - - 931.000,00

(*) Las cifras presentadas se han obtenido de las cuentas anuales consolidadas auditadas de las que la sociedad
participada es la matriz del grupo y correspondientes al ejercicio 2025.

2024 Euros
Prima de Resultados

emisiony ejercicios Resto de Resultado del
Sociedad Capital Reservas anteriores patrimonio ejercicio
California Vegetables
Specialities, Inc. 541.144,27 717.729,12  (12.722.740,97) - (1.1563.691,17)
Finca Hornillos, S.L.U. 3.000,00 - (991.652,00) - (369.346,00)
R 10.000,00 24.071.48840 (24.099.277,75) - 687,00
Treemond Holding, S.A. (*) 10.890.000,00 - (8.533.599,00) 77.660.877,00 (7.676.645,00)
Green Way Nursery S. de
RL. de CV. 15.890.476,18 - (328.898,49) - (2.286.571,94)
Green Label Agricola, S.L.U. 3.000,00 - (144.013,00) - (132.914,00)
Berriesblue Farm, S.L. 3.000,00 - (261.822,52) - 254.776,19
ZOL SAS 8.000.000,00 (702.000,00) - - 1.518.000,00

(*) Las cifras presentadas se han obtenido de las cuentas anuales consolidadas auditadas de las que la sociedad
participada es la matriz del grupo y correspondientes al ejercicio 2024.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, los rendimientos generados por las inversiones en empresas del grupo y
asociadas que mantiene en cartera la Sociedad han sido de cero euros en ambos ejercicios.

\
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A continuacion, se detalla la composicion del epigrafe de Inversiones en empresas del grupo y asociadas -

Préstamos y créditos a empresas de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y 2024:

Euros
2025 2024
Corto plazo Largo plazo Corto plazo Largo plazo
Préstamos y créditos a empresas 600.000,00 - 512.466,65 -
Intereses 3.797,26 - 90.420,16 -
603.797,26 - 602.886,81 -
El detalle de los préstamos al 31 de diciembre de 2025 se muestra en la siguiente tabla:
Prestatario Importe Interés Vencimiento
Treemond Holding, S.A. 603.797,26 Fijo 30/06/2026
El detalle de los préstamos al 31 de diciembre de 2024 se muestra en la siguiente tabla:
Prestatario Importe Interés Vencimiento
Costa Linda, S.L. 10.067,02 Fijo 25/02/2025
TOG 592.819,79 Fijo 25/02/2025

Durante el ejercicio 2024 la Sociedad procedio a la venta de los préstamos registrados a 31 de diciembre de
2023 por importe de 27.440.929,24 euros a Green Label Real Estate, S.L., los cuales generaron un resuitado
negativo de 898.817,82 euros, registrados en el epigrafe Resultados y variaciones del valor razonable de la
cartera de inversiones financieras — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras de la cuenta de peérdidas

y ganancias.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, los intereses devengados han sido de 19.203,97 euros y 559.091,53 euros,
respectivamente, los cuales se recogen en el epigrafe Ingresos financig(os - Intereses, dividendos y

rendimientos asimilados de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.
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Coeficientes de inversion y concentracién

El articulo 13 de la Ley 22/2014, establece que las Entidades de Capital Riesgo, deberan mantener como
minimo, el 60% de su activo computable en los siguientes activos:

a) Acciones u ofros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho a la suscripcion o
adquisicion de aquellas y participaciones en el capital de empresas que se encuentren dentro de su
ambito de actividad principal de conformidad con el articulo 9.

b) Préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, cuya
rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa de modo que sea nula
si la empresa no obtiene beneficios.

c) Otros préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal,
hasta el 30 por ciento del total del activo computable.

d) Facturas, préstamos, crédito y efectos comerciales de uso habitual en el ambito del trafico mercantil de
empresas en las que la ECR ya tenga una participacion a través de alguno de los instrumentos de las
letras anteriores, hasta el 20 por ciento del total del activo computable. Las sociedades gestoras que
gestionen ECR que inviertan en este tipo de activos deberan cumplir los requisitos establecidos en las
letras a y b del articulo 4 bis.

€) Acciones o participaciones de ECR, de acuerdo con lo previsto en el articulo 14.

La inversion en los activos de las letras ¢) y d) no podran superar conjuntamente el 30 por ciento del total del
activo computable.

Al 31 de diciembre de 2025 y a 31 de diciembre de 2024 la Sociedad cumple dicho coeficiente al tener invertido
mas del 60% de su activo computable en dichos activos, entendiéndose éste como el patrimonio neto, los
préstamos participativos recibidos y las plusvalias latentes netas de efecto impositivo, en inversiones objeto de
su actividad, teniendo en cuenta que la posicion de tesoreria de la Sociedad no se considera como una
inversién objeto de su actividad.

De acuerdo con el articulo 16 de la Ley 22/2014 el “activo invertible” incluye el patrimonio comprometido mas
el endeudamiento recibido y menos las comisiones, cargas y gastos maximos indicados en el folleto de la
Sociedad.

Las ECR no podran invertir mas del 25 por ciento de su activo invertible en una misma empresa, ni mas del 35
por ciento en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades, entendiéndose por tal el definido en el
articulo 42 del Cédigo de Comercio.

No obstante, la citada Ley dispone en su articulo 17 que las exigencias citadas anteriormente podran ser
incumplidas por las ECR en los tres primeros afios desde su inscripcion en el correspondiente registro de la
C.N.M.V. y durante veinticuatro meses, a contar desde que se produzca una desinversiéon computable en el
coeficiente obligatorio que provoque su incumplimiento, siempre y cuando no exista incumplimiento previo.

Al 31 de diciembre de 2025 y a 31 de diciembre de 2024 la Sociedad cumple dicho coeficiente.
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7. Acreedores y cuentas a pagar

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el desglose del epigrafe de Acreedores y cuentas a pagar es el siguiente:

2025 2024

Acreedores por prestacion de servicios 23.638,70 75.439,15
Comisién de gestion (Nota 1) - -
Remuneraciones pendientes de pago 57.533,12 41.714,58
Administraciones Publicas acreedoras 26.968,29 22.710,57
108.139,11 139.864,30

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que
se modifica la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004,
de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, y en relacién a la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre
aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el detalle del periodo
medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2025 y 2024 por la Sociedad es el siguiente:

Concepto 2025 2024
Periodo medio de pago 20 22
Operaciones pagadas 20 17
Operaciones pendientes 13 23
Importe total de pagos realizados 1.311.228,41 184.256,89
Importe pagado dentro del plazo legal 1.309.703,98  183.287,61
% sobre el total de pagos 99,88% 99,47%
Numero total de facturas pagadas 351 190
Numero de facturas pagadas en plazo 343 184

% sobre el total de facturas 97,72% 96,84%

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

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

Se entiende por Periodo medio de pago a proveedores el plazo que transcurre desde la rece \E:“rc';p de la factura

y el pago material de la operacion.
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8. Deudas con empresas de grupo y asociadas a largo plazo

Al 31 de diciembre de 2025 el epigrafe de Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo asciende
a 12.419.144,42 euros (11.000.460,64 euros al 31 de diciembre de 2024) importe pendiente de pago al
accionista Black Label Investments, S.L.U. por los servicios de asesoramiento prestados.

9. Fondos reembolsables

a) Capital y prima de emisién

El desglose y el movimiento del epigrafe de Fondos reembolsables al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el capital esta constituido por 16.955.555 acciones y 13.755.555 acciones
respectivamente, de un euro de valor nominal cada una de ellas, y que han sido suscritas y desembolsadas.

La Sociedad cumple, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 con los requerimientos normativos de capital minimo,
recogidos en el articulo 26 de la Ley 22/2014.

La composicién del capital social al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

2025 2024

Porcentaje Porcentaje

Ndmero de de Numero de de

acciones participacion acciones participacion

Black Label investments, S.L.U. 15.580.000,00 91,89% 12.080.000,00 87.81%
BLI Management, S.L. 1.375.555,00 8,11% 1.375.555,00 10,00%
D. José Luis Diaz Alvarez-Maldonado - - 100.000,00 0,73%
D. Luis Sanchez-Alciturri Diez - - 100.000,00 0.73%
D. José Luis Garcés Rodrigo - - 100.000,00 0,73%
16.955.555,00 100,00% 13.755.555,00 100,00%

La Prima de Emision al 31 de diciembre de 2025 y 2024 asciende a un importe de 141.799.995,00 euros y
112.999.995,00 euros, respectivamente.

b) Reservas

La reserva legal es restringida en cuanto a su uso, el cual se halla determinado por diversas disposiciones
legales. De conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital), estan obligadas a dotarla las
sociedades mercantiles que, bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un 10% de los mismos, hasta
que el fondo de reserva constituido alcance la quinta parte del capital suscrito. Dicha reserva no es de libre
disposicién de acuerdo con la legislacion vigente, excepto en el caso de liquidacion de la Sociedad, pero puede
utilizarse para compensar pérdidas.
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La composicion del epigrafe de Reservas al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024

Reserva legal 1.511.637,00 1.511.637,00
Reserva voluntaria 12.063.239,76 12.063.239,76
13.574.876,76 13.574.876,76

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la reserva legal no ha alcanzado el minimo legalmente establecido.
10. Ingresos y gastos

a) Comisiones y otros ingresos percibidos

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el epigrafe de Otros resultados de explotacién - Comisiones y otros ingresos
percibidos de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el ingreso por prestacion de servicios de asesoramiento
por parte de la Sociedad a sus sociedades participadas por importe de 1.614.759,20 euros y de 740.767,60
euros, respectivamente, los cuales se encuentran pendientes de cobro a dicha fecha.

b) Gastos de personal

El detalle del epigrafe de Gastos de personal, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:

Euros

2025 2024

Sueldos, salarios y asimilados 301.275,66 354.421,96
Cargas sociales 59.549,25 65.505,55
Indemnizaciones por despidos - 9.583,54
Gastos de formacion 8.455,34 5.931,60
369.280,34 435.442,65
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El nimero medio de empleados en el ejercicio 2025 distribuido por categoria es el siguiente:

2025

Hombres Mujeres Total

Mandos intermedios (responsables Financieros) 1 1 2
Técnicos financieros (Controllers) - 2 2
1 3 4

2024

Hombres Mujeres Total

Mandos intermedios (responsables Financieros) 1 1 2
Técnicos financieros (Controllers) - 2 2
1 3 4

c) Otros gastos de explotacién

Al 31 de diciembre de 2025 y el 31 de diciembre de 2024 el desglose del epigrafe de Otros gastos de explotacion

de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta es el siguiente:

Euros

2025 2024

Arrendamientos 61.124,51 40.974,77
Mantenimiento 624,58 1.817,21
Honorarios de servicios profesionales independientes 2.459.377,39 2.216.774,76
Notarios y registro 6.834,31 3.209,98
Servicios bancarios y similares 100.376,11 23.451,84
Tasas por registros oficiales 15.870,69 3.874,62
Otros gastos 5.352,80 17.903,02
2.649.560,39 2.308.006,20

Durante los ejercicios 2025 y 2024 en el epigrafe de Otros gastos de explotacion — Honorarios de servicios
profesionales independientes se han devengado, principalmente, los honorarios en conceptos de servicios de

asesoramiento prestados por sociedades del grupo por importe de 1.172.465,93 euros
respectivamente (Nota 8).

2.130.007,77 euros,
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11.  Impuesto sobre beneficios y situacién fiscal

La Sociedad tiene sujetos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas de los ultimos cuatro ejercicios.

La conciliacion del resultado contable del ejercicio con la base imponible del impuesto sobre sociedades y el
calculo de la cuota del ejercicio 2025 y 2024 es la siguiente:

Euros

2025 2024

Resultado contable antes de impuestos (5.535.105,91) (15.430.437,26)
Diferencias permanentes 135.446,90 898.817,82
Diferencias temporarias 4.095.653,00 14.347.897,95
Resultado contable ajustado (1.304.006,01) (183.721,49)
Base imponible fiscal previa (1.304.006,01) (183.721,49)
Compensacion de bases imponibles negativas - -
Base imponible fiscal {1.304.006,01) {183.721,49)
Tipo de gravamen 25% 25%

Cuota integra - -

Retenciones y pagos a cuenta - -

Cuota a pagar / (devolver) - -
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Elimporte de las diferencias permanentes incluye los dividendos y rentas derivadas de la transmisién de valores
representativos de los fondos propios de entidades residentes y no residentes en territorio espaiiol que, de
acuerdo con el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y el articulo
65 de la Ley 11/2020, de 30 de diciembre, de Presupuesto Generales del Estado, estan exentos de tributacion
al 95% vy las pérdidas por deterioro de los valores representativos de la participacion en el capital o en los
fondos propios de entidades que, de acuerdo con el articulo 15 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades, no seran fiscalmente deducibles. Asimismo, aquellas rentas que no cumplan los
requisitos establecidos en el articulo 21 de la ley citada, estaran exentas al 99% de acuerdo con lo previsto en
el articulo 50.1 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley 27/2014, de

27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre,
por el que se adoptan medidas en el ambito tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y

ofras medidas urgentes en materia social. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el
ejercicio 2024 una limitacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a
compensar, en funcion de la situacién de la Sociedad respecto a las mismas.

Las bases imponibles negativas pendientes de compensar, al 31 de diciembre de 2025, son las siguientes:

Ao Importe
2019 22.564,33
2020 1.300.722,53
2021 1.024.292,59
2022 3.255.562,38
2023 475.963,15
2024 183.721,49
2025 1.304.006,01

7.566.832,48

Debido a las diferentes interpretaciones que puedan hacerse de las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existir, para los afios pendientes de inspeccién, determinados
pasivos fiscales de caracter contingente que no son susceptibles de cuantificacion objetiva. Sin embargo, en
opinién del Organo de Administracion de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se
materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributarig que de ellos pudiera
derivarse no afectaria significativamente a las presentes cuentas anuales.
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad tiene registrados activos y pasivos por impuesto diferido
correspondientes, integramente, a las plusvalias y minusvalias generadas por las inversiones financieras y que

se detallan a continuacion:

2025
Activo por impuesto diferido

Inversiones financieras
Top Tier Venture Capital X, L.P.

2025
Pasivo por impuesto diferido

Inversiones financieras
Alza Capital Fund II, L.P.
Monte Rosa V (*)
Vintage VIII Ofshore SCSp
Private Equity Managers Ofshore SCSp
Monte Rosa Coinvestments IV (*)
Vintage IX Offshore SCSp
Top Tier Venture Capital IX, L.P.
Istria Capital Il, SCRPYME, S.A.
VVV Capital Partners, SCR-PYME, S.A.
Blackstone Energy Transition Fund [V
Monte Rosa VI (*)
Vintage X Offshore SCSp
D1 Private Fund Offshore L.P.

) Compartimento de Monte Rosa Funds Il, SICAV-RAIF.

Minusvalia Activo por
{Nota 6) impuesto diferido
(142.146,11) 355,37
355,37

Plusvalia Pasivo por
(Nota 6) impuesto diferido
460.994,74 (1.152,49)
3.601.349,22 (9.003,37)
1.192.420,13 (2.981,05)
2.455.508,80 (6.138,77)
1.680.888,01 (4.202,22)
611.557,00 (1.528,89)
758.023,83 (1.895,06)
376.632,69 (941,58)
515.791,68 (1.289,48)
181.562,44 (453,91)
1.807.212,92 (4.518,03)
17.737,28 (44,34)
41.862,09 (104,66)
(34.253,85)
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2024
Activo por impuesto diferido

Inversiones financieras
Top Tier Venture Capital X, L.P.
Istria Capital 1, SCRPYME, S.A.

2024
Pasivo por impuesto diferido

Inversiones financieras
Alza Capital Fund Il, L.P.
Monte Rosa V (*)
Vintage VIill Ofshore SCSp
Private Equity Managers Ofshore SCSp
Monte Rosa Coinvestments IV (*)
Vintage IX Offshore SCSp
Top Tier Venture Capital IX, L.P.
Monte Rosa VI (*)

Minusvalia Activo por
(Nota 6) impuesto diferido
(5.071,04) 1.267,95
(17.992,00) 4.498,04
5.765,99

Plusvalia Pasivo por
(Nota 6) impuesto diferido
340.982,89 (852,46)
3.686.032,51 (9.215,08)
1.400.036,77 (3.500,09)
2.279.219,66 (5.698,05)
1.338.693,32 (3.346,73)
486.380,68 (1.215,95)
386.880,18 (967,20)
973.547,93 (2.433,87)
(27.229,43)

) Compartimento de Monte Rosa Funds Il, SICAV-RAIF.

12. Transacciones con partes vinculadas

El detalle de los saldos de balance con partes vinculadas es el siguiente:

Saldos al 31.12.2025 Activol/(pasivo)

Saldos deudores

Saldos acreedores

Créditos Créditos Ventas y PréstamosalLPy
Concepto LP CP servicios CP
Entidad dominante - - - (12.419.144,42)
Otras empresas del grupo - 603.797,26 1.168.886,18 (221.828,24)
Total empresas grupoy
asociadas - 603.797.26 1.168.886,18 (12.640.972,66)
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Saldos al 31.12.2024 Activo/(pasivo)

Saldos deudores

Saldos acreedores

Créditos Créditos Ventas y Préstamos alPy
Concepto LP CcP servicios cpP
Entidad dominante - - - (11.000.460,64)
Otras empresas del grupo - 602.886,81 1.769.367,13 (514,28)
Total empresas grupo 'y
asociadas - 602.886,81 1.769.367,13 {11.000.974,92)

El detalle de las operaciones con sociedades del grupo y asociadas de los ejercicios 2025 y 2024 es el

siguiente:

2025 Ingresol(gasto)

Servicios Servicios Intereses Intereses
prestados recibidos cargados abonados
Entidad dominante - (1.172.465,93) - -
Otras empresas del grupo 1.564.759,20 - - -
Total empresas grupo
asociadas 1.564.759,20  (1.172.465,93) - -
2024 Ingresol(gasto)
Servicios Servicios Intereses Intereses
prestados recibidos cargados abonados
Entidad dominante - (2.130.007,77) - -
Otras empresas del grupo 740.767,60 - - -
Total empresas grupo y
asociadas 740.767,60 (2.130.007,77) - -

Durante el ejercicio 2025 y el ejercicio 2024, la Sociedad no ha firmado ningun

la Sociedad.

trato con los accionistas de
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13.  Otra informacién

a) Remuneraciones y saldos con los miembros del Organo de Administracion

Los miembros del Organo de Administracion de la Sociedad no han percibido remuneraciones brutas en
concepto de sueldos y salarios durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025. No existen créditos o

anticipos a los mismos al 31 de diciembre de 2025, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo
de garantia.

El Organo de Administracion al 31 de diciembre de 2025, esta compuesto como se muestra a continuacion:

Hombres Mujeres Entidad Juridica

Organo de Administracion 3 - -

Al 31 de diciembre de 2025, el Organo de Administracién de la Sociedad y las personas vinculadas a los
mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
manifiestan que no han incurrido en ninguna situacién de conflicto de interés que haya tenido que ser incluida
en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

En los registros de la Sociedad se han recogido las declaraciones de los miembros del Organo de
Administracién respecto a los conflictos de interés, asi como los cargos y participaciones directas e indirectas
que los consejeros poseen en el capital de sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de
actividad al gue constituye el objeto social de la sociedad en cuestion.

Por lo que hace referencia al resto de la informacion solicitada por la Ley de Sociedades de Capital en su
articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos indicar que la misma no se aplica a la
Sociedad pues no se encuentra en las situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho
articulo.

b) Informacién sobre medioambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccion del medioambiente (leyes
medioambientales) y la seguridad y salud del trabajador (leyes sobre seguridad laboral). EI Organo de
Administracion de la Sociedad consideran que cumple sustancialmente tales leyes y que mantiene
procedimientos disefiados para fomentar y garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacion con la proteccién y mejora del medio ambiente y
la minimizacion, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con la normativa vigente al respecto.
Durante el ejercicio no se ha considerado necesario registrar ninguna dotacion para riesgos y cargas de
caracter medioambiental al no existir contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del medioambiente.

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




Black Label Equity, S.C.R., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado al 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

) Honorarios de auditoria

Los honorarios de auditoria en relacion con la realizacion de la auditoria de las cuentas anuales de la Sociedad
del ejercicio 2025 y 2024 ascienden a 12.000 euros y a 25.000 euros, respectivamente, no habiéndose prestado
adicionalmente otros servicios de asesoramiento profesional por la firma de auditoria.

14. Gestidn de riesgos
Las politicas de gestion de riesgos son establecidas por el Organo de Administracion de la Sociedad y son
revisadas periodicamente por la funcién de gestion de riesgos de la Sociedad. En base a estas politicas, la

Sociedad ha establecido una serie de procedimientos y controles que permiten identificar, medir y gestionar los
riesgos derivados de la actividad con instrumentos financieros.

La actividad con instrumentos financieros expone a la Sociedad al riesgo de crédito, de mercado y de liquidez.
a) Riesgo de crédito

Ei riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes de la Sociedad, es decir, por la posibilidad de no recuperar los activos
financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.

Para gestionar el riesgo de crédito la Sociedad distingue entre los activos financieros originados por las
actividades propias de su objeto social y por las actividades de inversion.

b) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor razonable o en los
futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en los precios de mercado. El riesgo
de mercado incluye el riesgo de tipo de interés, de tipo de cambio y otros riesgos de precio.

i. Riesgo de tipo de interés
El riesgo de tipo de interés se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor
razonable o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en los tipos

de interés de mercado. Al cierre del ejercicio la exposicion de la Sociedad al riesgo de cambios en los
tipos de interés es inexistente.

ii. Riesgo de tipo de cambio
El riesgo de tipo de cambio se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor
razonable o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a fluctuaciones en los
tipos de cambio.

iii. Otros riesgos de precio

Las inversiones financieras estan sujetas a variaciones en su valor razonable causadas por el precio de
mercado de estas inversiones.
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c) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que la Sociedad no pueda disponer de fondos liquidos, o
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo momento a sus
obligaciones de pago.

15. Hechos posteriores al cierre

Como consecuencia de la escalada de la tensién geopolitica en la regiéon de Oriente Medio, que ha afectado
de forma significativa a determinadas infraestructuras relacionadas con el suministro de crudo y gas en paises

del Golfo Pérsico y a su logistica en general, principalmente al transporte maritimo por el estrecho de Ormuz,
a partir del dia 28 de febrero de 2026 se ha producido un incremento significativo de los precios internacionales

del crudo, sus productos derivados y gas natural, alcanzando en determinados momentos niveles superiores a

100 USD/barril para el crudo Brent, y variaciones alin mas significativas de algunos de sus productos por su
mas acusada escasez.

La Sociedad se encuentra monitorizando de forma continua la evolucion de estos acontecimientos y evaluando
el posible impacto sobre sus actividades y necesidades de liquidez durante el ejercicio 2026. A la fecha, estos
acontecimientos no implican ajustes relevantes en las presentes cuentas anuales.

No se han producido hechos posteriores entre el 31 de diciembre de 2024 y la fecha de formulacién, que no
sean propios de la actividad de la Sociedad y que pudieran tener un efecto significativo en las cuentas anuales.
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Black Label Equity | S.C.R., S.A. se constituyo el 4 de noviembre de 2019. Fue registrada en C.N.M.V. el 5 de
diciembre de 2019 con niimero de registro 300.

Evolucién de la actividad

El ejercicio 2025 ha consolidado el entorno positivo iniciado en 2024, con buen comportamiento de la renta
variable y una progresiva mejora en renta fija apoyada por la bajada de tipos de interés. Las expectativas
econémicas han continuado siendo soélidas, reduciéndose los riesgos de recesion.

La actividad de la Sociedad se ha mantenido alineada con su estrategia, sin alteraciones relevantes en la
inversién directa, continuando el despliegue y la gestion de la cartera conforme a lo previsto.

En cuanto al entorno macroeconémico, la inflacién en la zona euro ha seguido moderandose, aproximandose
a los objetivos del Banco Central Europeo, mientras que en Estados Unidos la bajada de la inflacion ha
permitido la bajada de tipos a la FED. En conjunto, el mercado descuenta un escenario de estabilidad de precios
y condiciones financieras mas favorables en el medio plazo.

Situacién y evolucién previsible de la Sociedad

Durante el afio 2025 la Sociedad ha continuado con una labor de identificacién y analisis de oportunidades de
inversion en sectores de actividad diversos. La Sociedad va a mantener este analisis en su blusqueda de
oportunidades de inversion para coinvertir en empresas con buenos gestores y accionariados estables.

A su vez, mantiene sus planes de inversion en los proyectos de desarrollo de sus participadas.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad se limita a aquéllos asociados a sus
objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, liquidez y generacion de caja de conformidad
con los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente.

Acontecimientos posteriores al cierre

Como consecuencia de la escalada de la tensién geopolitica en la region de Oriente Medio, que ha afectado
de forma significativa a determinadas infraestructuras relacionadas con el suministro de crudo y gas en paises
del Golfo Pérsico y a su logistica en general, principaimente al transporte maritimo por el estrecho de Ormug,
a partir del dia 28 de febrero de 2026 se ha producido un incremento significativo de los precios internacionales
del crudo, sus productos derivados y gas natural, alcanzando en determinados momentgs niveles superiores a
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100 USD/barril para el crudo Brent, y variaciones aun mas significativas de algunos de sus productos por su
mas acusada escasez.

La Sociedad se encuentra monitorizando de forma continua la evolucién de estos acontecimientos y evaluando
el posible impacto sobre sus actividades y necesidades de liquidez durante el ejercicio 2026. A la fecha, estos
acontecimientos no implican ajustes relevantes en las presentes cuentas anuales.

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2025 hasta la fecha de este informe de gestion, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.

Gastos de 1+D

La Sociedad no tiene actividades en materia de Investigacion y Desarrollo.

Acciones propias

La Sociedad no ha adquirido acciones propias.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad no ha realizado pagos significativos que acumularan aplazamientos
superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre del ejercicio 2025, la Sociedad no tiene saldo

alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido. El nimero de dias
del periodo medio de pago correspondiente al ejercicio 2025 se encuentra detallado en la memoria.

Informacién en materia de sostenibilidad
Aunque no se siga la normativa europea sobre sostenibilidad, el grueso de las inversiones de la Sociedad de

Capital Riesgo esta en proyectos agricolas con ciclos de inversion de veinte afios, por lo que estd muy
concienciada e interesada en la sostenibilidad. ) \
1
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Formulacion de las cuentas anuales y del informe de gestion correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

Las cuentas anuales y el informe de gestion de Black Label Equity, S.C.R,, S.A, correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2025, han sido formuladas por el Organo de Administracion de la
Sociedad, el 31 de marzo de 2026, conforme a continuacion se detalla:

Firmantes:

D. Alexandre Pieryon-Darbonne
Presidente

D. José Luis Diaz Alvarez-Maldonado
Consejero

D. Luis Sanchez-Alciturri Diez
Consejero



