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ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.l.C., S.A.U.

Cuentas anuales e Informe de Gestion
correspondiente al 31 de diciembre de 2024



ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.l.C,, S A.U.

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2024
(Expresado en euros)

ACTIVO Notas
1. Tesoreria
1.1. Caja
1.2. Bancos
2. Créditos a intermediarios financieros o particulares 4
2.1. Depbsitos a la vista 4.1

2.2. Depositos a plazo
2.3. Adquisicién temporal de activos
2.4. Deudores por comisiones pendientes 4.2
2.5. Deudores por operaciones de valores 4.3
2.6. Deudores empresas del grupo
2.7. Deudores depdsitos de garantia
2.8. Otros deudores
2.9. Activos dudosos
2.10. Ajustes por valoracion
3. Valores representativos de deuda
3.1. Deuda Publica cartera interior
3.2. Deuda Publica cartera exterior
3.3. Valores de renta fija cartera interior
3.4. Valores de renta fija cartera exterior
3.5. Activos financieros hibridos
3.6. Activos dudosos
3.7. Ajustes por valoracion
4. Inversiones vencidas pendientes de cobro
5. Acciones y participaciones 5
5.1. Acciones y participaciones en cartera interior
5.2. Acciones y participaciones en cartera exterior
5.3. Participaciones
5.4. Activos financieros a VR con cambios en patrimonio neto
5.5 Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones (-)
6. Derivados
6.1. Opciones compradas
6.2. Otros instrumentos
7. Contratos de seguros vinculados a pensiones
8. Inmovilizado material
8.1. De uso propio
8.2. Inmuebles de inversion
8.3. Inmovilizado material mantenido para la venta
8.4. Provisiones por deterioro de valor de los activos materiales (-)
9. Activos intangibles
9.1. Fondo de Comercio
9.2. Aplicaciones informaticas
9.3. Otros activos intangibles
9.4. Provisiones por deterioro de valor de los activos intangibles (-)
10. Activos fiscales
10.1. Corrientes
10.2. Diferidos
11. Periodificaciones 6
11.1. Gastos anticipados
11.2. Otras periodificaciones
12. Otros activos 7
12.1. Anticipos y créditos al personal
12.2. Accionistas por desembolsos no exigidos
12.3. Fianzas en garantia de arrendamientos
12.4. Otros activos

TOTAL ACTIVO

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

2024 2023 (*)
447 118,18 321 099,89
134 353,97 306 099,89
312 764,21 -
- 15 000,00

15 000,00 60 000,00
15 000,00 60 000,00
5 833,35 -

5 833,35 -
1092,73 6 462,75
1092,73 6 462,75
469 044,26 387 562,64

(**) Las notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2024.



ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.l.C,, S A.U.

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2024
(Expresado en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas

1. Deudas con intermediarios financieros o particulares 8

1.1. Préstamos y créditos
1.2. Comisiones a pagar
1.3. Acreedores por prestaciones de servicios
1.4. Acreedores por operaciones de valores
1.5. Acreedores empresas del grupo
1.6. Remuneraciones pendientes de pago al personal
1.7. Otros acreedores
1.8. Ajustes por valoracion: intereses devengados no vencidos (+)
2. Derivados
2.1. Opciones
2.2. Otros contratos
3. Pasivos subordinados
3.1. Préstamos participativos
3.2. Otros pasivos
4. Provisiones para riesgos
4.1. Provisiones para pensiones y obligaciones similares
4.2. Provisiones para impuestos y otras contingencias legales
4.3. Provisiones para otros riesgos
5. Pasivos fiscales
5.1. Corrientes
5.2. Diferidos
6. Pasivos asociados con activos no corrientes mantenidos para la venta
7. Periodificaciones
7.1. Comisiones y otros productos cobrados no devengados
7.2. Gastos devengados no vencidos
7.3. Otras periodificaciones

8. Otros pasivos 7

8.1. Administraciones Publicas

8.2. Saldos por operaciones de arrendamiento financiero
8.3. Desembolsos pendientes en suscripcion de valores
8.4. Otros pasivos

TOTAL PASIVO

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

(**) Las notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del balance del ejercicio 2024.

2023 (*)

23 003,41

21 621,59

1381,82

14 333,05

14 333,05

37 336,46




ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.l.C,, S A.U.

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2024
(Expresado en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

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

TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Notas

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

(**) Las notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del balance del ejercicio 2024.

2024 2023 (*)
125 000,00 125 000,00
125 000,00 125 000,00

(1 485,70) (1 485,70)
(1 485,70) (1 485,70)
(319 371,12) (9 185,63)
(319 371,12) (9 185,63)
48062,66 _ (310 185,49)
546 083,00 546 083,00
398 288,84 350 226,18
469 044,26 387 562,64




ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.l.C,, S A.U.

BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2024
(Expresado en euros)

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

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

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

L

Disponible no condicionado ala vista en entidades de crédito
. Patrimonio gestionado de ECR
2.1. Fondos de capital riesgo y FCR-Pyme
2.2. FICC, FCRE y FESE y otros Fondos de tipo cerrado
2.3. Sociedades de Capital Riesgo y SCR-Pyme
2.4.SlIC
2.5. Fondos de pensiones
3. Patrimonio en gestion de carteras
3.1. Deuda Publica y valores cotizados
3.2. Participaciones y acciones de vehiculos de inversion nacionales
y extranjeros
3.3. Valores no cotizados
3.4. Productos estructurados y derivados
3.5. Vehiculos de inversion de tipo cerrado, ECR
3.6. Otros
4. Patrimonio comercializado
4.1. Vehiculos nacionales gestionados
4.2. Vehiculos nacionales no gestionados
4.3. Vehiculos extranjeros
5. Patrimonio asesorado MIFID
5.1. Deuda Publica y valores cotizados
5.2. Participaciones y acciones de vehiculos de inversién nacionales
y extranjeros
5.3. Valores no cotizados
5.4. Productos estructurados y derivados
5.5. Vehiculos de inversion de tipo cerrado, ECR
5.6. Otros
6. Custodia de participaciones y acciones de ECR o EICC
7. Productos vencidos y no cobrados de activos dudosos
8. Otras cuentas de orden

N

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

(**) Las notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del balance del ejercicio 2024.

Notas

11

2024 2023 (*)
24 802 273,18 __ 1802 496,92

2009 070,93 1802 496,92
22 793 202,25 -
24802 273,18 1802 496,92
24802 273,18 1802 496,92




ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.l.C,, S.A.U.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024
(Expresada en euros)

DEBE Notas

1. Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros
1.1. Intereses
1.2. Pasivos subordinados
1.3. Rectificaciones de los costes por intereses por operaciones de cobertura
1.4. Remuneraciones de capital con caracteristicas de pasivo financiero
1.5. Otros intereses
2. Comisiones y corretajes satisfechos
2.1. Comisiones de comercializacion
2.2. Operaciones con valores
2.3. Operaciones con instrumentos derivados
2.4. Otras comisiones
3. Pérdidas por operaciones financieras
. Deuda publica interior
Deuda publica exterior
. Valores de renta fija interior
Valores de renta fija exterior
Acciones y participaciones cartera interior
Acciones y participaciones cartera exterior
. Derivados de negociacion
. Rectificaciones de pérdidas por operaciones de cobertura
. Otras pérdidas
4. Pérdidas por diferencias de cambio
5. Gastos de personal 12
5.1. Sueldos y cargas sociales
5.2. Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones
5.3. Indemnizaciones por despidos
5.4. Gastos de formacién
5.5. Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos de capital
5.6. Otros gastos de personal
6. Gastos generales 13
6.1. Inmuebles e instalaciones
6.2. Sistemas informaticos
6.3. Publicidad y representacién
6.4. Servicios de profesionales independientes
6.5. Servicios administrativos subcontratados
6.6. Otros gastos
7. Contribuciones e impuestos
8. Amortizaciones
8.1. Inmovilizado material de uso propio
8.2. Inversiones inmobiliarias
8.3. Activos intangibles
9. Otras cargas de explotacion
9.1. Tasas en registros oficiales
9.2. Otros conceptos
10. Pérdidas por deterior de valor de los activos
10.1. Créditos y otros activos financieros de renta fija
10.2. Instrumentos de capital
10.3. Inmovilizado material
10.4. Activos intangibles
10.5. Resto
11. Dotaciones a provisiones para riesgos
11.1. Provisiones para impuestos y otras contingencias legales
11.2. Otras provisiones
12. Otras pérdidas
12.1. En activos no corrientes mantenidos para la venta
12.2. Por venta de activos no financieros
12.3. Por venta de participaciones GAM
12.4. Otras pérdidas
13. Impuesto sobre el beneficio de periodo 10
14. Resultado de actividades interrumpidas (beneficios)
15. Resultado neto del periodo. Beneficios

W W wwwowwww
CoNOTIRWNR

TOTAL DEBE

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

2024 2023 (*)

305 081,42 236 312,46
304 966,22 236 291,06
115,20 21,40

117 460,09 89 780,40
71 874,67 62 786,53
26 336,29 11 884,90
19 249,13 15 108,97
15,61 1542,07

- 312,18

15,61 1 229,89
75,97 -
75,97 -

48 062,66 -
470 695,75 327 634,93

(**) Las notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.l.C,, S.A.U.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024
(Expresada en euros)

HABER

1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos
financieros
1.1. Intermediarios financieros
1.2. Deuda publica interior
1.1. Deuda publica exterior
1.2. Valores de renta fija interior
1.3. Valores de renta fija exterior
1.4. Dividendos de acciones y participaciones
1.7. Rectificacién de los productos financieros por operaciones de cobertura
1.8. Otros intereses y rendimientos
2. Comisiones recibidas
. Comisiones de gestion de fondos de capital riesgo
. Comisiones de gestion de sociedades de capital riesgo
. Servicios de asesoramiento
. Comisiones de gestion discrecional de carteras
. Servicios de custodia y administracién de participaciones y acciones de
ECR o EICC
. Ingresos por comercializacion de ECR, EICC, FCRE y FESE
. Comisiones por recepcién y transmision de 6rdenes de clientes
. Otras comisiones
nancias por operaciones financieras
. Deuda publica interior
. Deuda publica exterior
. Valores de renta fija interior
. Valores de renta fija exterior
. Acciones y participaciones cartera interior

NN N NNNDNN

w
[9)

Acciones y participaciones cartera exterior
Derivados
Rectificaciones de ganancias por operaciones de cobertura
Otras ganancias
4. Ganancias por diferencia de cambio
5. Otros productos de explotacion
5.1. Ingresos por alquiler de edificios en propiedad
5.2. Ingresos por alquiler de equipos informaticos y software
5.3. Otros productos de explotacion
6. Recuperaciones de valor de los activos deteriorados
6.1. Créditos y otros activos financieros de renta fija
6.2. Instrumentos de capital
6.3. Inmovilizado material
6.4. Activos intangibles
6.5. Resto
7. Recuperacion de provisiones para riesgos
7.1. Provisiones por actas fiscales y similares
7.2. Otras provisiones
8. Otras ganancias
8.1. En activos no corrientes mantenidos para la venta
8.2. Por venta de activos no financieros
8.3. Por venta de participaciones GAM
8.4. Diferencia negativa en combinaciones de negocios
8.5. Otras ganancias
9. Resultado de actividades interrumpidas (pérdidas)
10. Resultado neto del periodo. Pérdidas

A
2
3
4
5
.6
v
.8
al
A
2
3
4
5
.6
v
.8
.9

WWWWWwwWwwww

TOTAL HABER

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

2024 2023 (*)

1 005,50 -

1 005,50 N
466 490,21 15 712,00
- 15 712,00

274 120,37 -
192 369,84 -
612,78 -
612,78 -

2 587,26 1737,44

2 587,26 1737,44

- 310 185,49

470 695,75 327 634,93

(**) Las notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.Il.C., S.A.U.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024

(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio
comprendido anual terminado el 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

Nota 2024 2023 (%)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 48 062,66 (310 185,49)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Por valoracion de instrumentos financieros - -

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

- Otros ingresos / gastos - -
Por coberturas de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
Por activos no corrientes y pasivos vinculados con cambios directos en el - -
Diferencias de conversion - -

Efecto impositivo - -

Total inaresos v aastos imputados directamente al patrimonio neto

Por valoracién de instrumentos financieros - -
- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto - -
- Otros ingresos / gastos - -

Por coberturas de flujos de efectivo - -

Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

Por activos no corrientes y pasivos vinculados con cambios directos en el - -

Diferencias de conversién - -

Efecto impositivo - -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas v aanancias
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 48 062,66 (310 185,49)

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).
(**) Las notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.l.C., S.A.U.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE

DE 2024
(Expresado en euros)

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

Al 31 de diciembre de 2024:

. Resultados de Otros Dividendosa Subvenciones . Total
Capital P.”.”,‘a Reservas ejercicios Result_ado_d_el instrumentos de cuenta donaciones Ajustes por atrimonio
pi emision ] ejercicio Y valoracién p

anteriores patrimonio neto aprobados y legados neto

SALDO FINAL 31/12/23 (¥) 125 000,00 - (1485,70) (9 185,63) (310 185,49) 546 083,00 - - - 350 226,18

Total ingresos / (gastos) reconocidos - - - - 48 062,66 - - - - 48 062,66

Otras operaciones con socios 0 propietarios - - - - - - - - - -

Aumento de capital - - - - - - - - - -

Reducciones de capital - - - - - - - - - -

Conversion de pasivos financieros en capital - - - - - - - - - -

Distribucién de dividendos / remuneraciones a socios - - - - - - - - - -

Operaciones con acciones o participaciones propias (netas) - - - - - - - - - -
Incremento / (reduccién) de patrimonio neto

resultante de una combinacién de negocios - - - - - - - - - -

Otras operaciones con socios 0 propietarios (Nota 9) - - - - - - - - - -

Otras variaciones del patrimonio neto - - - (310185,49) 310 185,49 - - - - -

SALDO FINAL 31/12/24 125 000,00 - (1 485,70) (319 371,12) 48 062,66 546 083,00 - - - 398 288,84

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).
(**) Las notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.l.C., S.A.U.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE

DE 2024
(Expresado en euros)

Al 31 de diciembre de 2023:

. Resultados Otros Dividendos a Subvenciones . Total
Capital Ff”.”,‘a Reservas de ejercicios Result_ado_d_el instrumentos de cuenta donaciones Ajustes por atrimonio
pi ) y p
emision - ejercicio . . valoracién

anteriores patrimonio neto aprobados y legados neto

SALDO FINAL 31/12/22 (*) 125 000,00 - (722,39) - (9 185,63) 200 000,00 - - - 315 091,98

Total ingresos / (gastos) reconocidos - - - - (310 185,49) - - - - (310 185,49)

Otras operaciones con socios 0 propietarios - - - - - 346 083,00 - - - 346 083,00

Aumento de capital - - - - - - - - - -

Reducciones de capital - - - - - - - - - -

Conversion de pasivos financieros en capital - - - - - - - - - -

Distribucion de dividendos / remuneraciones a socios - - - - - - - - - -

Operaciones con acciones o participaciones propias (netas) - - - - - - - - - -
Incremento / (reduccién) de patrimonio neto

resultante de una combinacién de negocios - - - - - - - - - -

Otras operaciones con socios o0 propietarios (Nota 9) - - - - - 346 083,00 - - - 346 083,00

Otras variaciones del patrimonio neto - - (763,31) (9 185,63) 9 185,63 - - - - (763,31)

SALDO FINAL 31/12/23 (*) 125 000,00 - (1 485,70) (9 185,63) (310 185,49) 546 083,00 - - - 350 226,18

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).
(**) Las notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024.



ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.I.C.,, S.A.U.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2024
(Expresado en euros)

Nota 2024 2023 (*)

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos 48 062,66 (310 185,49)
2. Ajustes del resultado (913,92) -
Amortizaciones del inmovilizado (+) - -
Correcciones valorativas por deterioro (+/-) - -
Variacion de provisiones (+/-) - -
Imputacién de subvenciones (-) - -
Resultados por bajas y enajenaciones de inmovilizado (+/-) - -
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros - -
Ingresos financieros (-) (1 005,50) -
Gastos financieros (+) - -
Diferencias de cambio (+/-) - -
Variacién del valor razonable de instrumentos financieros (+/-) - -
Otros ingresos y gastos 15,61 -
3. Cambios en el capital corriente (264 808,58) 5 965,69
Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) 4 (297 764,21) -
Otros activos corrientes (+/-) 6 (5 833,35) (21 462,75)
Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 8 27 932,94 13 095,39
Otros pasivos corrientes (+/-) 7 5 486,02 14 333,05
Otros activos y pasivos no corrientes (+/-) 7 5 370,02 -
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 989,89 -

Pagos de intereses (-) - -
Cobros de dividendos (+) - -
Cobros de intereses (+) 1 005,50 -
Cobros pagos por impuesto sobre beneficios (+/-) - -
Otros cobros pagos (+/-) (15,61) -
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacién (216 745,92) (304 219,80)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por inversiones (-) - (60 000,00)
Empresas del grupo 5 - (60 000,00)
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Inversiones inmobiliarias - -
Otros activos financieros - -

Activos no corrientes mantenidos para la venta - -
(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

(**) Las notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2024.



ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.I.C.,, S.A.U.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL

31 DE DICIEMBRE DE 2024
(Expresado en euros)

Nota 2024 2023 (%)

7..Cobros por desinversiones (+) 45.000,00 -
Empresas del grupo - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Inversiones inmobiliarias - -
Otros activos financieros 5 45.000,00 -
Activos no corrientes mantenidos para la venta - -
8..Flujos de efectivo de las actividades de inversién 45 000,00 (60 000,00)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

9..Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio - 346 083,00
Emision de instrumentos de patrimonio (+) 9 - 346 083,00
Amortizacion de instrumentos de patrimonio (-) - -
Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio (-) - -
Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio (+) - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos (+) - -
10..Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - (763,31)
Emision - -
- Obligaciones y otros valores negociables (+) - -
- Deudas con entidades de crédito (+) - -
- Deudas con empresas del grupo y asociadas (+) - -
- Otras deudas (+) - -
Devolucién y amortizacion de - (763,31)
- Obligaciones y otros valores negociables (+) - -
- Deudas con entidades de crédito (+) - -
- Deudas con empresas del grupo y asociadas (+) - -
- Otras deudas (+) 9 - (763,31)
11..Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de - -

patrimonio
Dividendos (-) - -

Remuneracion de otros instrumentos de patrimonio (-) - -

12..Flujos de efectivo de las actividades de financiacion - 345 319,69

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO - -

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (171.745,92) (18 900,11)
Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio (***) 4 306 099,89 325 000,00
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio (***) 4 134 353,97 306 099,89

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

(**) Las notas 1 a 20 adjuntas forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2024.

(***) Incluye Crédito a intermediarios financieros
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1. Actividad e informacién de caracter general

Zubi Capital Asset Management, S.G.E.I.C., S.A.U. (en adelante, la Sociedad) se
constituyd el 24 de junio de 2022 y tiene su domicilio social en calle Veldzquez 80, 2°D,
Madrid, quedando inscrita en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 31 de agosto de
2022.

La Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.), mediante resolucién de fecha
11 de noviembre de 2022, acord6 inscribir en el Registro Administrativo de Sociedades
Gestoras de Entidades de Capital Riesgo a Zubi Capital Asset Management, S.G.E.I.C.,
S.A.U. con el nimero 195.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, fundamentalmente, a lo dispuesto en la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, modificada por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y por la Ley 18/2022, de 28 de septiembre de creaciéon
y crecimiento de empresas e introdujo, entre otros aspectos, un conjunto de modificaciones
para el impulso de la industria espafiola de capital riesgo. Asimismo, la Sociedad se rige
por la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comisiéon Nacional de Mercado de Valores, y
modificaciones posteriores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros de las Empresas de Servicios de Inversién y sus grupos consolidables,
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversiéon Colectiva y Sociedades Gestoras de
Entidades de tipo cerrado.

La sociedad tiene como objeto social la gestion de las inversiones de una o varias entidades
de capital riesgo ("ECR"), en sus diversas modalidades legales, fondos de capital riesgo
europeos ("FCRE") y fondos de emprendimiento social europeos ("FESE"), asi como el
control y gestion de sus riesgos, conforme a lo que tenga autorizado por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores en cada momento.

Asimismo, podra realizar adicionalmente las siguientes funciones con respecto a las ECR,
FCRE o FESE que gestione o, en el marco de una delegacién, con respecto a otras ECR,
FCRE o FESE:

a. Servicios administrativos tales como juridicos y de contabilidad, tratamiento
de consultas de clientes, valoracién y determinacion del valor liquidativo,
incluyendo la aplicacion del régimen fiscal correspondiente, control del
cumplimiento de la normativa aplicable, llevanza del registro de participes o
accionistas, distribucion de rendimientos, en su caso, suscripcion y
reembolso de participaciones, y adquisicion o enajenacion de acciones,
liquidacion de contratos incluida la expedicion de certificados y teneduria de
registros.

b. La comercializacion de la entidad.
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c. Actividades relacionadas con los activos de la entidad, en particular, los
servicios necesarios para cumplir con las obligaciones fiduciarias de los
gestores, la gestion de inmuebles y servicios utilizados en la actividad, las
actividades de administracion de bienes inmuebles, el asesoramiento a
empresas con respecto a estructuras de capital, estrategia industrial y
materias relacionadas, el asesoramiento y los servicios relacionados con
fusiones y adquisicidon de empresas, asi como otros servicios conexos con
la gestion de la entidad y de las empresas y activos en las que ha invertido.

A la actividad que constituye el objeto social principal, le corresponde en la C.N.A.E.
(Clasificacion Nacional de Actividades Econdmicas) el niumero 6630 "Actividades de
gestion de fondos".

Las entidades de capital riesgo gestionadas y/o administradas por la Sociedad al 31 de
diciembre de 2024 y 2023 se encuentran detalladas en el Anexo |I.

Asimismo, segun el Articulo 72.1.b) de la Ley 22/2014, no resultara de aplicacion su
Capitulo 1l "Condiciones de ejercicio de la actividad" a aquellas sociedades cuyos activos
bajo gestion sean inferiores a 100 millones de euros, incluidos los activos adquiridos
mediante recurso al apalancamiento, o a 500 millones si las entidades de inversion que
gestionan no estan apalancadas y no tienen derechos de reembolso que puedan ejercerse
durante un periodo de cinco afios después de la fecha de inversion inicial. A 31 de
diciembre de 2024 la Sociedad todavia no gestiona inversiones en entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado que superen los umbrales marcados por la normativa.

A 31 de diciembre de 2024, la Sociedad no esta obligada, de acuerdo con el contenido del
articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el 100% del capital social de la Sociedad pertenece a
Zubi Capital, S.A.U. (en adelante, Accionista Unico), entidad dominante directa, que a su
vez pertenece a Zubi Group Impact, S.L., entidad dominante del Grupo Zubi a efectos de
consolidacion. No obstante, tanto la sociedad dominante directa como la sociedad
dominante del Grupo no presentan cuentas anuales consolidadas de acuerdo con el
articulo 7 del Real Decreto 1159/2010 de 17 de septiembre.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2024 la Sociedad ostenta un 100% de participacion
en Zubi Capital D-Immune Fund, F.C.R.E., S.A. (véase Nota 5). No obstante, al 31 de
diciembre de 2024 la Sociedad no presenta cuentas anuales consolidadas de acuerdo con
el articulo 7 del Real Decreto 1159/2010 de 17 de septiembre.

Las cuentas anuales, formuladas el 3 de abril de 2025 por el Consejo de Administracion de
la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la Junta General de Socios, estimandose
gue seran aprobadas sin modificacién alguna.

Al cierre del ejercicio 2024 y 2023 la sociedad tiene personal contratado, aunque ninguna
de las personas contratadas posee una discapacidad mayor o igual al 33% (véase Nota
12).

Zubi Capital Asset Management, S.G.E.I.C., S.A.U. ha contratado los servicios de terceros
para desempeniar las funciones de Unidad de Control.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

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

o El Cbdigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

o La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas de
Servicios de Inversibn y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo
cerrado y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comision
Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en éstas, el Plan General de
Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, el
Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre y el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero,
en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021, y sus
adaptaciones sectoriales y las Normas Internacionales de Informacion Financiera
adoptadas como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, siempre que no
sean contrarias a las normas anteriores.

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

o El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad
y han sido formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables en él
contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera
de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el
ejercicio terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran
a aprobacion del Accionista Unico, estimandose que seran aprobadas sin modificacion
alguna.

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

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

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

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

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

En la elaboracién de las cuentas anuales se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente,
estas estimaciones se refieren a:

- Evaluacion de la existencia de deterioro de determinados activos (Notas 3.a.iii y 5)
- El célculo de determinadas provisiones (Notas 3.ny 8)
- Remuneraciones pendientes de pago al personal (Nota 8)

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2024, considerando las incertidumbres existentes en la
fecha derivadas del entorno econémico actual, pudiera ser que acontecimientos que, en su
caso, tengan lugar en el futuro obliguen a modificarlas en préximos ejercicios, lo que se
haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacién que, en su
caso, pudiera producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias.

e)  Principio de empresa en funcionamiento

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

f) Comparacion de la informacién

La informacién contenida en las presentes cuentas anuales referidas al ejercicio 2023, se
presenta unica y exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion del ejercicio
2024.
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g) 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 flujo de efectivo se presentan de forma
agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en la medida en que sea significativa, se
ha incluido la informacién desagrupada en las correspondientes notas de la memoria.

h)  Cambios en criterios contables y correccién de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha detectado ningun error significativo
gue afecte a los saldos e importes de ejercicios anteriores, asi como ningiin cambio en los
criterios contables aplicados por la entidad.

i) Recursos propios minimos. Coeficientes de inversion y de diversificacion.

De acuerdo con el articulo 48 de la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, la Sociedad, dados
los servicios que presta (Nota 1), debe contar con un capital social minimo y unos recursos
propios adicionales conforme a lo siguiente:

a) Un capital social minimo inicial de 125.000 euros, integramente desembolsados,
incrementando:

i) En un 0,02% del importe en el que el valor de las carteras gestionadas por
la Sociedad gestora exceda de 250 millones de euros, excluidas las carteras
gestionadas por delegacion. No obstante, lo anterior, la suma exigible del
capital inicial y de la cuantia adicional no deberéa sobrepasar los 10 millones
de euros.

i) En unos recursos propios minimos calculados en funcion del valor efectivo
del patrimonio gestionados a terceros, cuando se realice la actividad de
gestion discrecional e individualizada de carteras, incluidas las gestionadas
por delegacion.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refieren los parrafos
anteriores podra ser cubierta hasta en un 50% con una garantia por el
mismo importe de una entidad de crédito o de una entidad aseguradora.

iii) En aquellos casos en que la Sociedad gestora no disponga de un seguro de
responsabilidad civil profesional a fin de cubrir los riesgos derivados de la
responsabilidad profesional en caso de negligencia profesional en relacion
con las actividades que realiza, debera incrementar los recursos propios
minimos en un 0,01% del patrimonio gestionado.

b) EI 25% del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio precedente.
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Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad cumple con los recursos propios minimos
exigidos por la normativa vigente.

Asimismo, el mencionado articulo establece que las sociedades gestoras invertiran sus
recursos propios minimos en activos liquidos o activos facilmente convertibles a efectivo a
corto plazo y no incluirdn posiciones especulativas. El resto de los recursos propios podran
estar invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de un fin social, entre
los que se encuentran actividades reguladas en la mencionada ley, siempre que la
inversion se realice con caracter de permanencia. A 31 de diciembre de 2024 la sociedad
cumple con este requisito.

i) Hechos posteriores

No se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no hayan sido
descritos en las restantes notas de esta memoria.

3. Normas de registro y valoracién
Los principios y criterios de contabilidad mas significativos se resumen a continuacion:

a) Activos financieros

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

i)  Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias.
i) Activos financieros a coste amortizado.
iii)  Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto.
iv)  Activos financieros a coste.

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

Para los instrumentos de patrimonio que no se mantengan para negociar, ni deban
valorarse al coste, la empresa puede realizar la eleccion irrevocable en el momento
de su reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor
razonable directamente en el patrimonio neto.

En todo caso, una empresa puede, en el momento del reconocimiento inicial,
designar un activo financiero de forma irrevocable como medido al valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, y que en caso contrario se hubiera
incluido en otra categoria, si haciéndolo elimina o reduce significativamente una
incoherencia de valoracion o asimetria contable que surgiria en otro caso de la
valoracion de los activos o pasivos sobre bases diferentes.
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Valoracion inicial

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

Valoracién posterior
Después del reconocimiento inicial la empresa valorara los activos financieros
comprendidos en esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de

pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros
en esta cartera.

i) Activos financieros a coste amortizado

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

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

Asi, serfa consustancial con tal acuerdo un bono con una fecha de vencimiento
determinada y por el que se cobra un tipo de interés de mercado variable, pudiendo
estar sujeto a un limite. Por el contrario, no cumplirian esta condicion los instrumentos
convertibles en instrumentos de patrimonio neto del emisor; préstamos con tipos de
interés variables inversos (es decir, un tipo que tiene una relacion inversa con los
tipos de interés del mercado); o aquellos en los que el emisor puede diferir el pago
de intereses si con dicho pago se viera afectada su solvencia, sin que los intereses
diferidos devenguen intereses adicionales.

La gestion de un grupo de activos financieros para obtener sus flujos contractuales
no implica que la empresa haya de mantener todos los instrumentos hasta su
vencimiento; se podra considerar que los activos financieros se gestionan con ese
objetivo aun cuando se hayan producido o se espere que se produzcan ventas en el
futuro. A tal efecto, la empresa deberd considerar la frecuencia, el importe y el
calendario de las ventas en ejercicios anteriores, los motivos de esas ventas y las
expectativas en relacion con la actividad de ventas futuras.
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La gestion que realiza la empresa de estas inversiones es una cuestion de hecho y
no depende de sus intenciones para un instrumento individual. Una empresa podra
tener méas de una politica para gestionar sus instrumentos financieros, pudiendo ser
apropiado, en algunas circunstancias, separar una cartera de activos financieros en
carteras

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

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

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

Valoracion inicial

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

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

Valoracién posterior

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

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

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

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

La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros sera la diferencia entre
su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su
caso, los procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se
estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el
momento de su reconocimiento inicial. Para los activos financieros a tipo de interés
variable, se empleard el tipo de interés efectivo que corresponda a la fecha de cierre
de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales. En el célculo
de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podran utilizar
modelos basados en formulas o métodos estadisticos.

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

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad mantiene instrumentos financieros
en esta cartera (véase Nota 4).

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

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

Valoracion inicial

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

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su valor
razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se registraran
directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause baja del
balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y
ganancias que resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios
en moneda extranjera, de acuerdo con la norma relativa a esta Ultima, se registraran
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

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

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

Deterioro del valor

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

a) En el caso de los instrumentos de deuda adquiridos, una reduccion o retraso en

los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la
insolvencia del deudor; o

10
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b) En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de
recuperabilidad del valor en libros del activo, evidenciada, por ejemplo, por un
descenso prolongado o significativo en su valor razonable. En todo caso, se
presumira que el instrumento se ha deteriorado ante una caida de un afio y medio o
de un cuarenta por ciento en su cotizacion, sin que se haya producido la recuperacion
de su valor, sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una pérdida por
deterioro antes de que haya transcurrido dicho plazo o descendido la cotizacién en
el mencionado porcentaje.

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros
en esta cartera.

iv)  Activos financieros a coste

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

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

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

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

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

11
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e) Los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien
porgue se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un
hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencion de beneficios), o bien porque
se calculen exclusivamente por referencia a la evoluciéon de la actividad de la citada
empresa.

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

Valoracion inicial

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

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

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

Valoracién posterior

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

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

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion
de los mismos para ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuira el
valor contable de los respectivos activos. Dicho coste se determinara aplicando
alguna férmula valorativa de general aceptacion.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en
participacion y similares se valoraran al coste, incrementado o disminuido por el
beneficio o la pérdida, respectivamente, que correspondan a la empresa como
participe no gestor, y menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.
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Se aplicar4 este mismo criterio en los préstamos participativos cuyos intereses
tengan caracter contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable
condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la
obtencion de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a
la evolucion de la actividad de la citada empresa. Si ademas de un interés contingente
se acuerda un interés fijo irrevocable, este Ultimo se contabilizara como un ingreso
financiero en funcién de su devengo. Los costes de transaccién se imputaran a la
cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal a lo largo de la vida del préstamo
participativo.

Deterioro del valor

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

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de
patrimonio, la estimacion de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se
calculara en funcion del patrimonio neto de la entidad participada y de las plusvalias
tacitas existentes en la fecha de la valoracion, netas del efecto impositivo. En la
determinacion de ese valor, y siempre que la empresa participada haya invertido a
su vez en otra, debera tenerse en cuenta el patrimonio neto incluido en las cuentas
anuales consolidadas elaboradas aplicando los criterios del Cédigo de Comercio y
sus normas de desarrollo.

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

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

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso,
Su reversion, se registraran como un gasto 0 un ingreso, respectivamente, en la
cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tendra como limite el valor
en libros de la inversion que estaria reconocida en la fecha de reversion si no se
hubiese registrado el deterioro del valor.
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No obstante, en el caso de que se hubiera producido una inversién en la empresa,
previa a su calificacibn como empresa del grupo, multigrupo o asociada, y con
anterioridad a esa calificacion, se hubieran realizado ajustes valorativos imputados
directamente al patrimonio neto derivados de tal inversion, dichos ajustes se
mantendran tras la calificacion hasta la enajenacion o baja de la inversion, momento
en el que se registrardn en la cuenta de pérdidas y ganancias, o hasta que se
produzcan las siguientes circunstancias:

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

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

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad mantiene instrumentos financieros
en esta cartera (véase Nota 5).

b)  Otros activos, pasivos y periodificaciones

El capitulo “Otros activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas,
entre los que figuran en su caso, las fianzas constituidas por la Sociedad en garantia de
arrendamientos, anticipos y créditos al personal y otros activos (que incluyen los activos de
naturaleza fiscal no relacionados con el impuesto sobre sociedades).

El capitulo “Otros pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de
pasivos financieros no incluidos en otras categorias, entre los que figuran, en su caso, los
pasivos de naturaleza fiscal no relacionados con el impuesto sobre sociedades.

Por otro lado, el capitulo “Periodificaciones” del activo del balance incluye, en su caso, los
saldos de todas las cuentas de periodificacién (entre las que figuran los gastos anticipados,
contabilizados en el ejercicio y que corresponden al ejercicio siguiente), excepto las
correspondientes a intereses devengados que se recogen en los capitulos en los que estén
recogidos los instrumentos financieros que los generan.
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c) Pasivos financieros

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

i) Pasivos financieros a coste amortizado:

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

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

b) Débitos por operaciones no comerciales: son aquellos pasivos financieros que,
no siendo instrumentos derivados, no tienen origen comercial, sino que proceden
de operaciones de préstamo o crédito recibidos por la empresa.

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

Valoracion inicial

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

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a
un afio y que no tengan un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos
exigidos por terceros sobre participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto
plazo, se podran valorar por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracién posterior

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

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

continuaran valorandose por dicho importe

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad mantiene instrumentos financieros
en esta cartera (véanse Notas 7 y 8).
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i)

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

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

a)

b)

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

Se emita 0 asuma principalmente con el propdsito de readquirirlo en el corto plazo
(por ejemplo, obligaciones y otros valores negociables emitidos cotizados que la
empresa pueda comprar en el corto plazo en funcién de los cambios de valor).

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

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

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

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

- Se elimina o reduce de manera significativa una incoherencia o «asimetria
contable» con otros instrumentos a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias; 0

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

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

Valoracion inicial y posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion,
gue equivaldra al valor razonable de la contraprestacion recibida. Los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio.
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Después del reconocimiento inicial la empresa valorara los pasivos financieros
comprendidos en esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

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

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros
en esta cartera.

d) Instrumentos de patrimonio propio

Un instrumento de patrimonio es cualquier negocio juridico que evidencia, o refleja, una
participacion residual en los activos de la empresa que los emite una vez deducidos todos
Sus pasivos.

En el caso de que la empresa realice cualquier tipo de transacciébn con sus propios
instrumentos de patrimonio, el importe de estos instrumentos se registrara en el patrimonio
neto, como una variacion de los fondos propios, y en ningln caso podran ser reconocidos
como activos financieros de la empresa ni se registrara resultado alguno en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

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

e) Compensacion de saldos

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

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro. En consecuencia, todos los saldos y

transacciones denominados en monedas diferentes al Euro se consideran denominados
en moneda extranjera.

17



ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.Il.C., S.A.U.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024
(Expresada en euros)

f) Valoracién de las cuentas en moneda extranjera

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 no existen cuentas en moneda extranjera.
g) Inmovilizado material

El activo material de uso propio corresponde al inmovilizado material que se estima que se
le dara un uso continuado por la Sociedad y el inmovilizado material que se adquiere por
un arrendamiento financiero. Se valora a su coste de adquisicion menos su
correspondiente amortizacion acumulada y, en su caso, menos cualquier pérdida por
deterioro que resulte de comparar el valor neto de cada elemento con su correspondiente
importe recuperable.

En el caso de los activos adjudicados, el coste de adquisicion corresponde al importe neto
de los activos financieros entregados a cambio de su adjudicacion.

Las amortizaciones se calculan sistematicamente segun el método lineal, aplicando los
afos de vida util estimada de los diferentes elementos sobre el coste de adquisiciéon de los
activos menos su valor residual. En el caso de los terrenos sobre los que se asientan los
edificios y otras construcciones, se entiende que tienen una vida indefinida y que, por tanto,
no son objeto de amortizacion.

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

Construcciones 50 afos
Instalaciones técnicas 4-10 afnos
Mobiliario 5 afos
Equipos para procesos de informacion 5 afios
Otro inmovilizado material 5 afos
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En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como
externos, de que el valor neto de los elementos de su activo material excede de su
correspondiente importe recuperable. En dicho caso, la Sociedad reduce el valor en libros
del correspondiente elemento hasta su importe recuperable y ajusta los cargos futuros en
concepto de amortizacién en proporcidén a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util
remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma.

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no mantiene inmovilizado material.
h)  Activo intangible

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

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o produccion
y, posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente
amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida util estimada, el valor residual y
método de amortizacion de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a detectar
cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la
correspondiente correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios
futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de las nuevas vidas Utiles.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos intangibles se realizan
con contrapartida en el capitulo “Amortizacién” de la cuenta de pérdidas.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no mantiene activos intangibles.
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i) Arrendamientos

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

- Arrendamiento financiero

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

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no mantiene este tipo de
arrendamiento.

- Arrendamiento operativo

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

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no mantiene este tipo de
arrendamiento.

) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran
contablemente, en general, en funcion de su periodo de devengo y por aplicacién del
método del tipo de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras entidades se
reconocen como ingreso en el momento en que nace el derecho a percibirlos Los ingresos
se reconocen cuando la Sociedad transfiere el control de los bienes o servicios a los
clientes. En ese momento los ingresos se registran por el importe del valor razonable de la
contraprestacion a la que la Sociedad espera tener derecho a cambio de la transferencia
de los bienes y servicios comprometidos derivados de contratos con clientes, asi como
otros ingresos no derivados de contratos con clientes que constituyan la actividad ordinaria
de la Sociedad. El importe a registrar se determina deduciendo del importe de la
contraprestacion por la transferencia de los bienes o servicios comprometidos con clientes
u otros ingresos correspondientes a las actividades ordinarias de la Sociedad, el importe
de los descuentos, devoluciones, reducciones de precio, incentivos o derechos entregados
a clientes, asi como el impuesto sobre el valor afiadido y otros impuestos directamente
relacionados con los mismos que deban ser objeto de repercusion.
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Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de la
denominacion que reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorias, que
determinan su imputacion en la cuenta de pérdidas y ganancias:

- Comisiones financieras

Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una
operacién financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de
la vida esperada de la operacién como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de
la misma.

- Comisiones no financieras

Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la
ejecuciéon de un servicio que se realiza durante un periodo de tiempo y en la
prestacion de un servicio que se ejecuta en un acto singular.

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, en general, de acuerdo a los
siguientes criterios:

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

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

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

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

k) Reconocimiento de gastos financieros

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

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

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

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

m) Patrimonio neto
El capital social esta representado por acciones ordinarias (véase Nota 9).

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

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

n) Provisiones y pasivos contingentes

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

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

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

Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, con un efecto financiero no
significativo no se descuentan.
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Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provision sea
reembolsado por un tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente,
siempre que sea practicamente segura su recepcion.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas
como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion esta condicionada a que
ocurra 0 no uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad.
Dichos pasivos contingentes no son objeto de registro contable presentdndose detalle de
los mismos en la memoria.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 no existen pasivos contingentes.
i)  Impuesto sobre beneficios

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

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

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

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

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

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

23



ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.Il.C., S.A.U.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024
(Expresada en euros)

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

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

0) Transacciones entre partes vinculadas

Con carécter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el
momento inicial por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor
razonable, la diferencia se registra atendiendo a la realidad econémica de la operacion. La
valoracion posterior se realiza conforme con lo previsto en las correspondientes normas.

No obstante, lo anterior, en las operaciones de fusién, escision o aportacion no dineraria
de un negocio los elementos constitutivos del negocio adquirido se valoran por el importe
gue corresponde a los mismos, una vez realizada la operacion, en las cuentas anuales
consolidadas del grupo o subgrupo.

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

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

p) Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad, que son propiedad de terceros, no se
incluyen en el balance. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo
del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el Anexo | se facilita informacion sobre los patrimonios de terceros gestionados por la
Sociedad. El importe total de los patrimonios gestionados al 31 de diciembre de 2024 y
2023 figura registrado en el epigrafe de “Otras cuentas de orden” del balance (véase Anexo

).
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4.  Créditos aintermediarios financieros o particulares

El saldo del epigrafe de “Créditos a intermediarios financieros o particulares” al 31 de
diciembre de 2024 y 2023 se compone de:

2024 2023 (%)
Depositos a la vista 134 353,97 306 099,89
Deudores por comisiones pendientes 312 764,21 -
Deudores por operaciones de valores - 15 000,00

447 118,18 321 099,89

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion de la informacion es
el valor razonable de cada una de las categorias de cuentas a cobrar indicadas
anteriormente. Para los saldos que constituyen esta categoria, el valor en libros representa
una aproximacioén cercana al valor razonable de los mismos.

4.1. Depoésitos alavista

El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge el saldo de la cuenta corriente
mantenida por la Sociedad en entidades financieras, que durante el ejercicio 2024, se
encuentra remunerada a tipos de interés de mercado. El detalle de dichas cuentas
corrientes, al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es el siguiente:

2024 2023 (*)
Bankinter, S. A. 134 353,97 306 099,89
134 353,97 306 099,89

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

Los intereses devengados durante el ejercicio 2024 por esta cuenta corriente se incluyen
en el saldo del epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos
financieros — Intermediarios financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias y ascienden
a 1.005,50 euros. A 31 de diciembre de 2023 dicha cuenta corriente no se encontraba
remunerada.

4.2. Deudores por comisiones pendientes
El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge el importe de las comisiones
pendientes de cobro al cierre del ejercicio correspondientes a la actividad de gestion. La

composicion del saldo, al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es el siguiente:

2024 2023 (*)

Zubi Capital Diversity Catalyst, F.C.R.E., S.A. 38 643,84 -
Zubi Capital Impact Venture Finance, S.C.R. - PYME, S.A. (Nota 11y 14) 274 120,37 -

312 764,21 -

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

25



ZUBI CAPITAL ASSET MANAGEMENT, S.G.E.Il.C., S.A.U.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2024
(Expresada en euros)

Tal y como se indica en el desglose anterior, al 31 de diciembre de 2024 en el subepigrafe
“‘Deudores por comisiones pendientes” figura un importe de 312.764,21 euros que se
corresponden con la comision de gestion de las entidades de capital riesgo gestionadas
por la Sociedad Gestora, que a cierre del ejercicio se encuentra pendiente de cobro.
Durante el ejercicio 2025 y a fecha de la formulacién de las presentes cuentas anuales, la
Sociedad ha cobrado los importes pendientes a 31 de diciembre de 2024. Al 31 de
diciembre de 2023 la Sociedad no tenia comisiones pendientes de cobro.

4.3. Deudores por operaciones de valores

El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge el saldo pendiente de cobro a cierre
del ejercicio de transacciones relacionadas con valores, como acciones, bonos u otros
instrumentos financieros. La composicion del saldo, al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es
el siguiente:

2024 2023 (%)

Zubi Capital Diversity Catalyst, F.C.R.E., S.A. - 15 000,00

15 000,00

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

Con fecha 12 de junio de 2023 la Sociedad llevoé a cabo la constitucion de la sociedad Zubi
Capital Diversity Catalyst, F.C.R.E., S.A. (en adelante, Diversity Catalyst), que se encuentra
gestionado por la Sociedad. Inicialmente se comprometié a aportar 60.000,00 euros,
desembolsando un 25% del capital social. El fin de dicha inversion era la constitucién de la
entidad de capital riesgo para, posteriormente, captar inversores y anular su participacion.

Asi, con fecha 24 de noviembre de 2023, la Sociedad como Accionista Unico acordé reducir
el capital social de Diversity Catalyst a 0,00 euros mediante la amortizacién de las 60.000
acciones existentes en ese momento, con la doble finalidad de devolucién de las
aportaciones realizadas al Accionista Unico y condonar las obligaciones relativas a
aportaciones pendientes de este.

Simultaneamente, el Accionista Unico, previa renuncia expresa a su derecho de
suscripcion preferente, acordé ampliar el capital social de Diversity Catalyst dando entrada
a nuevos accionistas.

En consecuencia, al 31 de diciembre de 2023 la Sociedad mantenia un saldo pendiente de
cobro con Diversity Catalyst por importe de 15.000,00 euros. Dicha devolucién de
aportaciones fue abonada con fecha 1 de marzo de 2024.

Al 31 de diciembre de 2024 la Sociedad no tenia deudores por operaciones de valores.
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5. Acciones y participaciones

El saldo del epigrafe de “Acciones y participaciones” al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se
compone de:

2024 2023 (%)
Participaciones 15 000,00 60 000,00
15 000,00 60 000,00

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

Al 31 de diciembre de 2024, el subepigrafe de "Participaciones' recoge las inversiones en
entidades dependientes.

Con fecha 21 de noviembre de 2023 la Sociedad inici6 el proceso de constitucion de Zubi
Capital D-Immune Fund, F.C.R.E., S.A. (en adelante, D-Immune) con el fin de inscribir
dicha sociedad como fondo de capital riesgo europeo, sociedad anonima en el
correspondiente Registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.).
Inicialmente se comprometié a aportar 60.000,00 euros, desembolsando el 100% del
capital social. En consecuencia, al 31 de diciembre de 2023 la Sociedad realizé el
desembolso del 100% de las acciones de dicha sociedad por importe total de 60.000,00
euros, con el fin de continuar con el proceso de constitucion y registro en la C.N.M.V. El fin
de dicha inversién era la constitucion de la entidad de capital riesgo para, posteriormente,
captar inversores y anular su participacion.

Finalmente, durante el mes de enero del ejercicio 2024, los Administradores de la Sociedad
han decidido desembolsar un 25% del capital social por importe de 15.000,00 euros,
produciéndose la correspondiente devolucion del desembolso realizado en el ejercicio
2023, tal y como permite la Ley de Sociedades de Capital en sus articulos 4 y 79 sobre
obligaciones y desembolso minimo del capital social.

Al 31 de diciembre de 2024, el valor razonable de los instrumentos de patrimonio incluidos
en el epigrafe de “Acciones y participaciones” se ha calculado tomando como referencia el
coste de adquisicion de dichos instrumentos de patrimonio, no habiéndose producido
cambios en la valoracion de las acciones y participaciones que mantiene la Sociedad.

6. Periodificaciones de activo y pasivo

La composicién de las periodificaciones de activo al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es la
siguiente:

2024 2023 (*)

Gastos anticipados 5.833,35

5.833,35

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).
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La partida de “Gastos anticipados” del activo recoge, al 31 de diciembre de 2024, los gastos
anticipados por la Sociedad a un proveedor como consecuencia de la actividad normal de
explotacion.

7. Otros Activos y otros pasivos

a) Otros activos
Al 31 de diciembre de 2024 el subepigrafe de “Otros Activos” recoge anticipos a acreedores
por importe de 901,69 euros y saldos con Hacienda Publica deudora por importe de 191,04
euros. Al 31 de diciembre de 2023, el saldo del subepigrafe recogia saldos con Hacienda

Publica deudora por importe de 313,30 euros y saldos con la Seguridad Social por importe
de 6.149,45 euros.

b) Otros pasivos

El detalle de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es el siguiente:

2024 2023 (¥

Administraciones Publicas 19 724,37 14 333,05
Otros pasivos 94,70 -
19 819,07 14 333,05

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

El capitulo de “Administraciones Publicas” al 31 de diciembre de 2024 recoge,
principalmente, los importes a satisfacer a la Hacienda Publica por las retenciones
practicadas a los trabajadores y deudas pendientes de pago a la Seguridad Social.

8. Deudas con intermediarios financieros y particulares

El detalle de este epigrafe del balance al 31 de diciembre del 2024 y 2023 es el siguiente:

2024 2023 (%)

Acreedores por prestaciones de servicios 27 919,35 21 621,59
Acreedores empresas del grupo (Nota 14) 5517,00 1381,82
Remuneraciones pendientes de pago al personal 17 500,00 -
50 936,35 23 003,41

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

El saldo del subepigrafe de “Acreedores por prestacién de servicios” al 31 de diciembre
2024 y 2023, recoge, principalmente, importes pendientes de pago correspondientes a
servicios prestados a la Sociedad durante el ejercicio para el correcto ejercicio de su
actividad. Asimismo, el saldo del subepigrafe “Remuneraciones pendientes de pago al
personal” al 31 de diciembre de 2024 recoge las remuneraciones variables a los empleados
de la Sociedad pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente. Durante el
ejercicio 2025 y a la fecha de la formulacién de las presentes cuentas anuales, la sociedad
ha abonado a sus empleados remuneracion variable por importe de 16.250,00 euros.
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9. Patrimonio neto y propuesta de aplicacion de resultados
a) Movimiento

El movimiento del Patrimonio neto de la Sociedad durante los ejercicios terminados el 31
de diciembre de 2024 y 2023, se encuentra reflejado en el Estado de cambios en el
Patrimonio neto del ejercicio correspondiente.

b) Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2024, el capital social de la Sociedad est4 compuesto por 125.000
acciones ordinarias, nominativas, de 1 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas. Todas las acciones constitutivas del capital social gozan de los
mismos derechos politicos y econémicos, no existiendo restricciones estatutarias para su
transmisibilidad y, asimismo, no cotizando en Bolsa. El 100% de dichas acciones son
propiedad de Zubi Capital, S.A.U., accionista unico de la Sociedad.

c) Accionistas

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 los accionistas de la Sociedad son los siguientes:

Numero de Porcentaje de
Nombre de accionista acciones participacion
Zubi Capital, S.A.U. 125 000 100,00%
Total 125 000 100,00%

d) Reservas

La composicion del epigrafe de “Reservas” al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se detalla a
continuacion:

2024 2023 (%)

Reserva legal - -
Reservas voluntarias (1 485,70) (1 485,70)
(1 485,70) (1 485,70)

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

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

Al 31 de diciembre de 2024, la reserva legal no ha alcanzado el 20% del capital social.
Las reservas voluntarias son de libre disposicion. Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 las
reservas voluntarias recogen los gastos directamente asociados a la constitucion de la
Sociedad.
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e) Distribucién de resultados
La propuesta de distribucién de los resultados obtenidos en el ejercicio 2024 que el Consejo

de Administracion propone para su aprobacion a su Accionista Unico, asi como la
aplicacion del resultado ya aprobado del ejercicio 2023, se detallan a continuacion:

2024 2023 (*)

Beneficio / (Pérdida) del ejercicio 48 062,66 (310 185,49)
Distribucion

A reserva legal 4 806,27 -

A resultados negativos de ejercicios anteriores 43 256,39 (310 185,49)

48 062,66 (310 185,49)

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).
f) Otros instrumentos de patrimonio neto

El epigrafe de “Otros instrumentos de patrimonio neto” recoge otras aportaciones de capital
realizadas por el Accionista Unico de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el
importe ascendia a 546.083,00 euros, no habiéndose producido aportaciones durante el
ejercicio 2024.

Durante 2023, la Sociedad recibié tres aportaciones del Accionista Unico de caracter
irrevocable a los fondos propios de la Sociedad por importe de 219.000 euros, 56.250 euros
y 70.833 euros, con el objeto de incrementar el importe de los recursos propios y asi
reforzar la situacion financiera y fortalecer el patrimonio neto de la Sociedad.

10. Situacion fiscal
a) Impuesto sobre beneficios

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios es del 25% (Ley 27/2014, de
27 de noviembre, por la que se modifican la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas, el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la
Renta de no Residentes, aprobado por el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo,
y otras normas tributarias).

Al 31 de diciembre de 2024, el saldo del epigrafe de “Otros pasivos” del balance incluye
los importes pendientes de pago correspondientes a los diferentes impuestos que le son
aplicables por retenciones del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y deudas
pendientes de pago a la Seguridad Social.

La conciliacién de la diferencia entre el resultado contable antes de impuestos de la

Sociedad, de los ejercicios 2024 y 2023, y la base imponible del Impuesto de Sociedades
es la siguiente:
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Euros

2024 2023 (*)

Resultado contable antes de impuestos 48 062,66 (310 185,49)
Correcciones a la base imponible - -
Resultado contable ajustado 48 062,66 (310 185,49)
Diferencias permanentes 473,83 -
Diferencias temporarias - -
Base imponible del Impuesto sobre Sociedades - previa 48 536,49 (310 185,49)
Compensacién de Bases imponibles negativas (48 536,49) -
Base imponible del Impuesto sobre Sociedades 48 536,49 (310 185,49)

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad ha compensado bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores por importe de 48.536,49 euros.

b) Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

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

11. Comisiones recibidas

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe de todas
las comisiones devengadas a favor de la Sociedad durante el ejercicio y que se registran
en los subepigrafes “Comisiones de gestion de sociedades de capital riesgo” y “Otras
comisiones”. El importe de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2024 y
2023 y, en su caso, pendientes de cobro al cierre de dichos ejercicios, se incluyen en el
epigrafe “Créditos a intermediarios financieros o particulares - Deudores por comisiones
pendientes” del activo del balance (véase Nota 4).

La composicion del saldo del epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias se muestra a
continuacién segun la comision gestionada por cada sociedad:

2024 2023 (%)

Zubi Capital Diversity Catalyst, F.C.R.E., S.A. 192 369,84 15 712,00
Zubi Capital Impact Venture Finance, S.C.R. - PYME, S.A. 274 120,37 -
466 490,21 15 712,00

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

Asimismo, la composicion del patrimonio total gestionado por parte de la Sociedad se
desglosa en el Anexo I.

Durante el ejercicio 2024, la Sociedad ha asumido la gestién de Zubi Capital Impact Venture
Finance, S.C.R. - PYME, S.A. Segun establece el folleto de esta, la Sociedad Gestora
percibira de la sociedad, durante toda la duracion de esta, como contraprestacion por los
servicios de gestion prestados a ésta una comision de gestién por un importe equivalente
a un dos por ciento anual (2%) del total comprometido del fondo durante el periodo de
inversion con un minimo anual de 50.000,00 euros. Durante el periodo de desinversion, la
comisién de gestidn se calculard como un dos por ciento (2%) del activo de la sociedad.
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La comisién minima anual durante el periodo de desinversién sera de 35.000,00 euros.

Asimismo, durante el ejercicio 2023, la Sociedad asumio la gestion de Zubi Capital Diversity
Catalyst, F.C.R.E., S.A. (ver nota 4.3). Segun establece el Folleto de Capital Diversity, la
Sociedad Gestora percibe una comision en concepto de gestion, la cual ha sido calculada
en base a un porcentaje fijo del dos coma cinco por ciento anual (2,5%) sobre el patrimonio
total comprometido de Capital Diversity. La comisién de gestion sera calculada en base a
esta proporcion durante el periodo de inversion que se ha determinado como la anterior de
las fechas siguientes: i) el cuarto aniversario de la fecha del primer cierre (si fuese
necesario a juicio de la Sociedad Gestora, ésta podra acordar la ampliacion del periodo de
Inversién por dos (2) periodos adicionales de un (1) afio cada uno) ; ii) la fecha en que no
existan compromisos de inversion pendientes de desembolso por parte de los inversores;
iil) a discrecién de la Sociedad Gestora, la fecha en que hayan sido desembolsados, o
comprometidos para su inversién, al menos el setenta y cinco por ciento (75%) de los
compromisos totales. Una vez finalizado el periodo de inversién, la comisién de gestion
sera calculada en base un porcentaje fijo del dos coma ciento por ciento anual (2,5%) sobre
el coste de adquisicion total de las inversiones que no se hayan liquidado. La comision de
gestion se devenga diariamente y se calculara trimestralmente, abonandose por trimestres
anticipados y realizandose los ajustes que fueran necesarios una vez finalizado el periodo
correspondiente.

12. Gastos de personal

El detalle del epigrafe de “Gastos de personal”’ de la cuenta de pérdidas y ganancias de los
ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2024 y 2023, se detalla a continuacion:

2024 2023 (*)

Sueldos y cargas sociales 304 966,22 236 291,06
Gastos de formacién 115,20 21,40
305 081,42 236 312,46

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

El epigrafe de “Sueldos y cargas sociales” al 31 de diciembre de 2024 y 2023, recoge,
principalmente, las retribuciones fijas y variables (nota 8) al personal de la Sociedad de
dicho ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad ha registrado el gasto relativo a la retribucion

variable anual que ha quedado pendiente de abono al cierre del ejercicio. Al 31 de
diciembre de 2023 no se devengan importes por este concepto (véase Nota 8).
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La composicion de la plantilla media de la Sociedad al cierre del ejercicio 2024 se detalla
a continuacion:

N° de empleados

2024 2023 (*)

Categoria
Alta Direccion - -
Resto 5 3
5 3

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

Asimismo, la distribucién por sexos del personal de la Sociedad al cierre del ejercicio 2024,
es el siguiente:

N° de empleados

2024 2023 (*)

Hombres Mujeres Total Hombres  Mujeres Total

Alta Direccién - - - - - -
Resto 3 2 5 1 2 3
3 2 5 1 2 3

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

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

13. Gastos Generales

El detalle del epigrafe de “Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio comprendido entre el 31 de diciembre de 2024 y 2023 se detalla a continuacion:

2024 2023 ()

Servicios de profesionales independientes 71 874,67 62 786,53
Servicios de andlisis 1762,74 3928,35
Servicios juridicos 61 856,13 55 835,12
Otros 8 255,80 3 023,06
Servicios administrativos subcontratados 26 336,29 11 884,90
Otros gastos 19 249,13 15 108,97
117 460,09 89 780,40

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

Los importes pendientes de pago, al cierre del ejercicio 2024, por todos los conceptos
incluidos en el detalle anterior, se registran en el epigrafe de “Deudas con intermediarios
financieros o particulares — Acreedores por prestaciones de servicios” del pasivo del
balance (véase Nota 8).
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14. Operaciones con partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, los saldos y transacciones con partes vinculadas se
muestran a continuacion:

2024 2023 (*)

Entidades de Otras Accionista Entidades de Accionista
Capital Unico de Capital Otras partes Unico de

) partes : -
Riesgo vinculadas la Riesgo vinculadas la
Gestionados Sociedad Gestionados Sociedad

Activo

Deudores por comisiones

pendientes (véase Nota 312 764,21

4.2 y Nota 11)

Deudores por

operaciones de valores - - - 15 000,00

(véase Nota 4.3)

Acciones y

participaciones (véase - 15 000,00 - - 60 000,00
Nota 5)

Pasivo

Deudas con
intermediarios financieros - 5391,76 - - 1 381,82
(véase Nota 8)

Ingresos

Comisiones recibidas

(véase Nota 11) 466 490,21 - - 15 712,00

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).
i) Operaciones con miembros del Consejo de Administracion y Alta Direccion

La informacién sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de
Administracion y la Alta Direccion de la Sociedad y el saldo de las operaciones de riesgo
directo concertados con el Consejo de Administracién y la Alta Direccién de la Sociedad se
detalla en la Nota 16.

ii)  Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2024 existen personas fisicas y juridicas, que entran dentro del
concepto de partes vinculadas, pero no han realizado operaciones con la Sociedad.

15. 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). Los Administradores de la Sociedad consideran que cumple
sustancialmente tales leyes y que mantiene procedimientos disefiados para fomentar y
garantizar su cumplimiento.
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La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacion con la proteccion y mejora del
medio ambiente y la minimizacion, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo
con la normativa vigente al respecto. Durante los ejercicios 2024 y 2023 no se ha
considerado necesario registrar ninguna dotacion para riesgos y cargas de caracter
medioambiental al no existir contingencias relacionadas con la proteccién y mejora del
medioambiente.

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

16. Retribucién al Consejo de Administracion y Alta Direccién
a) Retribucién alos miembros del Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2024 y 2023, los miembros del Consejo de Administracion no han
percibido sueldos o remuneraciones por su funcién como consejeros.

b) Retribucién y préstamos al personal de Alta Direccion

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad tiene empleados, pero ninguno de estos se
considera personal de Alta Direccion.

c) Anticipos y créditos alos miembros del Consejo de Administracion

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no tiene concedidos anticipos, ni otros
compromisos por pensiones, seguros de vida ni compromisos en garantia, ni se han
concedidos créditos por la Sociedad a miembros anteriores y/o actuales de su Consejo de
Administracion y de la Alta Direccidn, distintos de los mencionados anteriormente.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el Consejo de Administracion de la Sociedad esta
formado por 2 hombres y 1 mujer.

d) Compromisos con partes vinculadas

No existen anticipos ni créditos concedidos a partes vinculadas, asi como otros
compromisos por pensiones, seguros, créditos, avales u otros conceptos durante el
ejercicio 2024 y 2023.

e) Situaciones de conflictos de interés de los Administradores

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital,
al cierre del ejercicio 2024 los Administradores de la Sociedad, segun se define en la Ley
de Sociedades de Capital, no han comunicado a los demas miembros del Consejo de
Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos
0 sus personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.
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17. Honorarios de auditoria

El importe de los honoraries devengados en el ejercicio 2024 por PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L. y otras entidades vinculadas al auditor por control, propiedad comun o
gestion asciende a 8.129 euros (7.809 euros en el ejercicio 2023) por los servicios de
auditoria de las cuentas anuales.

Adicionalmente, no se han devengado honorarios por otros servicios prestados por otras
entidades de la red PwC durante el ejercicio 2024 y 2023.

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

A continuacién, se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de
la Ley 15/2010, de 5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley
31/2014, de 3 de diciembre) preparada conforme a la Resolucién del ICAC de 29 de enero
de 2016, sobre la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en
relacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.

2024 2023 (*)
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 25 28
Ratio de operaciones pagadas 23 28
Ratio de operaciones pendientes de pago 36 30

Importe (euros) Importe (euros)

Total pagos realizados 1 997 653,21 1420 459,35
Total pagos pendientes 479 209,60 102 085,50

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

Conforme a la Resolucién 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 servidos devengadas desde la fecha de entrada en
vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta
Resolucion, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o
servicios, incluidos en las partidas “Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto
plazo" y "Acreedores y cuentas a pagar - Acreedores varios" del pasivo corriente del
balance.

Se entiende por "Periodo medio de pago a proveedores" el plazo que transcurre desde la
entrega de los bienes o la prestacion de los servidos a cargo del proveedor y el pago
material de la operacion.

El plazo méaximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2024 y 2023 segun

la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la
morosidad en las operaciones comerciales, es de 30 dias.
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Adicionalmente, la Ley 18/2022 requiere incluir informacion adicional en relacion con el
volumen monetario y nimero de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo
establecido legalmente, asi como el porcentaje de dichas facturas sobre el total.

Numero de Numero de
facturas facturas
2024 2023 (%)

Numero de facturas pagadas en periodo inferior al maximo
establecido legalmente 59 39
Porcentaje sobre el total de facturas pagadas 73% 71%

Importe (euros) Importe (euros)

Importe de facturas pagadas en periodo inferior al maximo
establecido legalmente 62 925,74 38 243,17
Porcentaje del importe total pagadao 73% 76%

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).

En consecuencia, en relacién con la informacion 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 periodo medio de pago a proveedores efectuado
durante el ejercicio 2024 esta dentro de los limites legales establecidos en la legislacion
vigente.

19. Gestién deriesgos

a) Exposicion al riesgo de mercado

La gestion del riesgo de mercado esta orientada a mitigar las posibles pérdidas ante
movimientos adversos en los precios de los activos en los que la Sociedad mantenga
posiciones y se llevara a cabo principalmente a través del andlisis de la volatilidad y otros

indicadores de riesgo.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, dada la composicion de sus estados financieros, la
Sociedad considera que la exposicion de este riesgo no es significativa.

b) Exposicion al riesgo de crédito

El riesgo de crédito es la posibilidad de pérdida financiera derivada del incumplimiento de
las contrapartidas de sus obligaciones con la Sociedad.

La gestion del riesgo de crédito en la Sociedad esta orientada a la identificacion, medicion,

valoracion y control de las diferentes exposiciones al riesgo, asi como establecer la
rentabilidad de operaciones ajustada al riesgo asumido.
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Para conseguir este objetivo se establecen limites a la posicibn mantenida por
contrapartida.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, dada la composicion de sus estados financieros, la
Sociedad considera que la exposicion de este riesgo no es significativa.
c) Exposicion al riesgo de interés

La sensibilidad de la Sociedad a posibles variaciones de tipo de interés en los distintos
plazos es practicamente nula y, por tanto, el efecto de un movimiento de la curva de tipos
de interés existente a los diferentes plazos produciria un efecto poco significativo en los
saldos relacionados del balance y la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, dada la composicidn de sus estados financieros, la
Sociedad considera que la exposicion de este riesgo no es significativa.

d) Exposicion al riesgo de liquidez

La Sociedad mantiene una estrategia basica relativa a la gestion del riesgo de liquidez que
se encuentra encaminada a garantizar que no existan desequilibrios en el cumplimiento de
SuUS COMPromisos.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad no mantiene obligaciones asociadas a
pasivos financieros significativos por lo que la exposicién al riesgo de liquidez no es
significativa.

e) Exposicion al riesgo de tipo de cambio

La inversiéon en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo
derivado de las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no presenta exposicion al riesgo de tipo
de cambio.

f) Exposicion al riesgo operacional

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

20. Gestion de capital

El objetivo de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener,
en todo momento, unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el
articulo 48 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de
capital-riesgo, otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades
gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.
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a) Instituciones de Inversion Colectiva

Sociedades de Inversién

Zubi Capital Diversity Catalyst, F.C.R.E., S.A.
Zubi Capital Impact Venture Finance, S.C.R. - PYME, S.A.

b) Patrimonio gestionado y comisiones devengadas
2024 2023 (*)
Patrimonio gestionado 24 802 273,18 1 802 496,92
Patrimonio gestionado — F.C.R.E, S.A. 2 009 070,93 1802 496,92
Patrimonio gestionado — S.C.R. 22 793 202,25 -
Comisiones devengadas IIC (Nota 11) 466 490,21 15 712,00
Comisiones devengadas — F.C.R.E, S.A. 192 369,84 15 712,00
Comisiones devengadas — S.C.R. 274 120,37 -

(*) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos (Nota 2.f).
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2024
Entorno econémico y mercado

En 2024, la economia global mostro resiliencia con un crecimiento del 3.2%, similar al de
2023, aunque con sefiales de desaceleracion hacia finales del afio. Sin embargo, un evento
clave marcé el rumbo de los mercados: las elecciones presidenciales en Estados Unidos.
La incertidumbre previa al resultado generd volatilidad en los mercados financieros,
mientras que la victoria de Donald Trump y su agenda econdmica influyeron en las
expectativas de crecimiento, politica fiscal y regulacion financiera.

Las economias avanzadas crecieron ligeramente (1.7%), mientras que los mercados
emergentes y en desarrollo experimentaron una leve desaceleracion (4.2%). En Europa, el
crecimiento fue mas modesto, con la UE avanzando un 0.9% y la zona euro un 0.8%,
reflejando incertidumbres econémicas y politicas comerciales adversas. La relacion entre
EE.UU. y la UE también fue un factor clave, con ajustes en acuerdos comerciales y en la
politica industrial.

La inflacién global continué disminuyendo, pasando del 6.8% en 2023 al 5.9% en 2024,
impulsada por politicas monetarias restrictivas y la resolucion de problemas en las cadenas
de suministro. En la eurozona, la inflacion cayé al 2.4%, acercandose a los objetivos del
Banco Central Europeo (BCE), mientras que en la UE fue del 2.6%. La politica monetaria
de la Reserva Federal estadounidense, particularmente en la segunda mitad del afio tras
las elecciones, tuvo un impacto significativo en los mercados globales, con ajustes en las
tasas de interés que influyeron en la liquidez y el apetito por el riesgo en los mercados de
capital privado.

En el sector de Venture Capital (VC), las tendencias destacaron en sectores como
inteligencia artificial (IA), biotecnologia y soluciones sostenibles. La IA continud atrayendo
inversiones significativas, especialmente en tecnologia y salud digital. Las inversiones ESG
(ambientales, sociales y de gobernanza) también ganaron traccién, con un enfoque en
energias renovables y transporte limpio. Ademds, se registré un aumento en las
inversiones relacionadas con exploracion espacial y satélites para internet global.

El resultado de las elecciones estadounidenses tuvo un impacto directo en el apetito
inversor en el sector tecnoldgico y en las regulaciones sobre financiamiento a startups.
Dependiendo de la administracion entrante, se vislumbraron cambios en los incentivos
fiscales para la inversion en innovacion, asi como en la regulacion de sectores clave como
la IA y la biotecnologia. Aunque el panorama del VC fue volatil, el sector mostré una
recuperacion moderada en 2024, apoyado en expectativas de mayor estabilidad
macroeconomica tras la definicion del nuevo rumbo politico en EE.UU.

Evolucién de negocios y situacion de la Sociedad

Zubi Capital Asset Management SGEIC S.A. fue constituida el 24 de junio de 2022 como
Sociedad Gestora de Entidades de Inversidon Colectiva de tipo Cerrado, de conformidad
con la Ley 22/2014, y qued? inscrita con fecha 11 de noviembre de 2022 en el Registro de
la CNMV con el numero 195.
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En el ejercicio 2024 la sociedad presenta una estabilizacion y consolidacion de la actividad
de gestidén de vehiculos de impacto para las que ha sido autorizada por la CNMV, por lo
gue se comienza a ver un incremento en los ingresos propios de la actividad de gestion.
Cabe destacar que el 14 de diciembre de 2024, se asumio la gestion de un nuevo vehiculo
de inversion, Zubi Capital Impact Venture Finance, SCR-Pyme, S.A., proveniente de otra
gestora espafiola, ademas del que ya gestiona en la actualidad, Zubi Capital Diversity
Catalyst F.C.R.E. S.A,

Zubi Capital Impact Venture Finance, SCR-Pyme, S.A.

El 19 de febrero de 2021, se formalizé la constitucion de Zubi Capital Impact Venture
Finance, SCR-Pyme, S.A., con el objeto de invertir a través de préstamos en empresas de
base tecnoldgica, con independencia de los sectores en que se enmargquen, con un alto
potencial de crecimiento y de revalorizaciéon del capital. Asimismo, la Sociedad busca un
proposito de inversion sostenible, en linea con los Objetivos para el Desarrollo Sostenible
establecidos por las Naciones Unidas, todo ello siempre de conformidad con lo previsto en
la Ley 22/2014 y en su Politica de Inversiones.

La Sociedad se encuentra sujeta, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre, por la que se regulan las Entidades de Capital Riesgo, otras Entidades de
Inversion Colectiva de tipo Cerrado y las Sociedades Gestoras de Entidades de tipo
Cerrado y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva, y por la Ley 18/2022, de 28 de septiembre de creacién y crecimiento
de empresas e introduce, entre otros aspectos, un conjunto de madificaciones para el
impulso de la industria espafiola de capital riesgo.

La sociedad Zubi Capital Impact Venture Finance, SCR-pyme, S.A. empez06 el afio 2024
con inversiones en 15 compafiias diferentes. Durante el ejercicio 2024, no se realizaron
inversiones en nuevas compalfiias, sin embargo, si se realizaron nuevos préstamos a las
compafias del porfolio, aumentando la inversién total del 93% del capital comprometido.
El ritmo de inversién durante 2024 se ha ralentizado respecto a afios anteriores para
cumplir con los ritmos de inversion comprometidos con los inversores. Cabe destacar que
la Sociedad llevaba un ritmo de inversibn mas acelerado de lo inicialmente previsto.
Durante el ejercicio 2024, tres compafias en las que la Sociedad habia invertido se han
declarado insolventes y han iniciado sendos procesos de liquidacion. En cuanto a los
compromisos de los socios de la Sociedad, a final del segundo trimestre se hizo una
llamada de capital del 10% a los socios actuales, aumentando asi el desembolso de los
inversores hasta el 75% de sus compromisos.

Zubi Capital Diversity Catalyst F.C.R.E. S.A

Durante el ejercicio 2024 la Sociedad Zubi Capital Diversity Catalyst F.C.R.E. S.A, ha
llevado a cabo su actividad normal de gestion de riesgos y seguimiento de las inversiones
en su porfolio, asi como aprobado nuevas inversiones. De esta forma, en el afio 2024 se
han aprobado dos inversiones de seguimiento en dos de las participadas de la Sociedad.
Adicionalmente, se ha aprobado una inversion en una nueva compafiia. En general, la
cartera de inversiones esté teniendo un desempefio positivo acorde a lo esperado. Por otro
lado, la Sociedad ha sido objeto de diversos procesos de due diligence por parte de
diferentes inversores que finalmente han entrado a formar parte del capital de la Sociedad,
y se han realizado esfuerzos para atraer inversores adicionales de cara al 2025, y previa
al cierre final.
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Zubi Capital D-Immune Fund F.C.R.E.S.A.

El 21 de noviembre de 2023, se inici6 la creacion de Zubi Capital D-Immune Fund F.C.R.E.
S.A., y se prevé que esta se registre en la CNMV para poder ser comercializado.

En el ejercicio 2025 se espera gestionar entre dos y cuatro vehiculos de Capital Riesgo
todos ellos focalizados en la inversién de impacto, ofreciendo soluciones innovadoras de
impacto a través de multiples clases de activos, que cumplan con la mision de la Sociedad
de generar a la vez un alto impacto social, medioambiental y econémico, buscando
rendimientos superiores al promedio de mercado en cada clase de activo.

Gobierno corporativo, politica social y medioambiental

Desde la Sociedad desarrollamos nuestra propia Teoria del Cambio, que permite medir y
gestionar el impacto positivo para los vehiculos de inversién ofrecidos y sus inversores. La
medicién y el seguimiento de los KPI financieros, asi como de los KPI de impacto, nos hace
ser mas rigurosos con el proceso de toma de decisiones de inversion y generar una mayor
adicionalidad y rentabilidad.

Periodo Medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2024, la Sociedad no ha realizado pagos que acumulan aplazamientos
superiores a los legalmente establecidos.

Actividades en materia de investigaciéon y desarrollo

La Sociedad no ha desarrollado actividad alguna en relacién con la Investigacion vy
Desarrollo.

Acciones Propias

La Sociedad no ha adquirido acciones propias durante el ejercicio 2024.
Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2024

No se han producido hechos posteriores significativos desde el cierre del ejercicio 2024

hasta la fecha de formulacion del presente informe de gestion que no se hayan detallado
en el mismo o en las cuentas anuales adjuntas.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2024

El Consejo de Administracion de Zubi Capital Asset Management, S.G.E.I.C., S.A.U., en
cumplimiento a los requisitos establecidos en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de
Capital y del articulo 37 del Cadigo de Comercio, procede a formular las Cuentas Anuales
y el Informe de Gestidén de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2024, las cuales vienen constituidas por los documentos que preceden a este
escrito y que se componen del balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
ingresos y gastos reconocidos, el estado total de cambios en el patrimonio neto, el estado
de flujos de efectivo y la memoria de las cuentas anuales, y el Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024, por medio del
presente documento.

Madrid, 3 de abril de 2025

D. Iker Marcaide Marchite D. José Alberto Nistal Hernansaiz
Presidente del Consejo Consejero

D2. Susana Clares Garcia
Consejera

No firma por imposibilidad, debido a baja
médica

Diligencia para hacer constar que como consecuencia de la baja médica de la Consejera
D2, Susana Clares Garcia, Unicamente formulan las presentes cuentas anuales del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024 D. Iker Marcaide Marchite y D. José
Alberto Nistal Hernansaiz.

Dia. Judith Saladrigas Coll
Secretaria del Consejo de Administracion

Diligencia para hacer constar que el Consejero de la Sociedad, D. José Alberto Nistal
Hernansaiz, procederd a visar todas las paginas integrantes de estas cuentas anuales e
informe de gestion.

D. José Alberto Nistal Hernansaiz
Consejero





