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FLOMA CAPITAL PARTMERS SGEIC, BA
Balance a 31 de dicemnbre de 2025 y 2024

(Otras cuentas de orden

ACTIVO Mota | 31/12/2005 | 31/13f2026 | PASIVD Y PATRIMONID NETO Nota | B1/12/2025 | 8
Tesoreria 4,600,12 4.980,00| Doudas con intermadiarios financieros o particulares a8.023,
Caja 460012 4, 960,00| Préstamas y créditos 137,96
Bancos ComBEones & phgsr
Acreedores por presthciones de sarvicios 18 37,7554
Acresdores par operaciones de valores
| Erduditos @ intermedisrios financieros o particulares 3.050,61 134,644, 26| Acreedores emgireiss del grupo 15 2,050,001
| Depisitos a la vista 5 Lesass]  134.308,11|Remuneracionss pendientas de pago &l personal 17 7.8242
Depdsitos & plaza 5 Otros screeda res 155
Adoulsicidn temporal de activos Agustes porwaloracidn: intereses devengados no vencidos
Deudores por comisianes pendientes
Deudnees por operaciones de valores 15 341,15 341,15| Detivados 0,00 0,004
Deudores empresas del grupo 1.040,60( Opclones
Deurdnees depdsitos de garantia Otros contratas
Otros deudones
Activos dudosos Pasivos subordinadas 0,00 0,00(
Ajustes por valorackbn Préstamas participatives
Criros pasas
Valores representatives da deuda 0,00 0,00 Provisiones pars fesges 0,00 0,60
Dewda Pdblica cartera imterior Provishones para pensiones y obligaciones smiares
Deizda Publics cartera exterion Provisiones para impuestos ¥ otras contingenclas legales
Valares de renta flja cartera interior Provisiones para otros Aesgos
valores de renta fij2 cartera axterior
Activos financieras hhridos Paglves flscales 0,000 0,00
Activos dudasos Corrientes
| Ajustes por waloracidn Dl eridos
Pasivos asociados con actives no corrientes mantenidos para la
|venta
Imverdones vencidas pendientes de cobro
Periodificackones D.z B2.500,00(
Comisiones y otros productos cobrados no devengados 15 o, B2 5,00
Acciones y participaciones 0,08 15574, 64| Gastns devengados na vencedas
Acciones y participaciones an cartern interiar Ortres periodificadones
Acclones v participaciones en cartera exteror & 0,00 13,574,564
Participaciones Otros pasives 10 H.HMJ 32.226,10(
Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonia neto Admaristracimes Poblicas 1421 32,226,108
IPruvI;iqn@:. por deverionn de valor de acclones y participaciones Saldos por operacknes de arendamiento fingnciero
Desembokos pendientes an suscripoldn de valores
Onros pasivos
Derivadas
Opclomes compradas TOTAL PASIVD TTAE547] 144,51
Ortros instrurmenbos |
Ajustes por valorackin en patrimonio neto 0,00
Activos financieros con cambios en patrimonic neto
Contratos de seguros vinculades o pensiones Cobenuras de [uos de efactive
Cobenuras de rversiones netas en el extranger
Diterenclas de camblo
Inmavilizado materisl 7 om 10.390,16| Rasio da ajstes
De wso prople 0 10,390, 16|
Inmuebles de imversién Capital 1n 132.929.00{ 133
Inrnavilizado material mantenido pana la venta E mitide y suserita 133,929,004 133.!29:
Provisienes por deterions de valor de los activos mate riales Capital pendiente de desembalbio no exlgido
Prima de emis|dn 11 50607100 556.07
Activos Intangibles ] 0,00{ 1.340,43
Fondo de Comerncio Reservas 0,00
Aplieachones informdticas 0,00 1.340,43 | Reverva Ingal "T
iOtros activos intangibles Reservas valuntarias
Froviskones por deterioro de valor de los activas imtan gibles Otras resenvis
Retultados de alercic los aniefor 11 -1.305.107 86) -GSE.41E42
Actives fiscales 11 !ﬂ?,“l 1.573,17| Remanentes
Comientes 597 43 L573,17| Resultados negativos de &)ercitios snteriones =1.305,107 BE| -698 41642
Diferidas
Resultado del ejerchclo 3 -268.562,92|
Perindificaciones 7.507, 7.91 Cros instrumentos de patrimanlo neto 11 BS0.000,00 B
Gastos anticipados ?.W?'; 7.81
Dtras periodificackones Acciones y participac|ones an patrimonio proplas 1 -G0.71408)  -GOLT
Otros actives -] 6B, TE| 154.271 98| Dividendos a cuenta y agrobados
|wm: v créditos al personal 23,5
Bcchonistas por desembobios exgidos Subvencicnes, donaciones y begados recibidos
Fianzas en garantis de arendamianios 3.900
Otros activos GE24TE 1501048, TOTAL PATRIMONID NETO -58.384 184.1
TOTAL ACTIVO 22 780,61 TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO 22.780,61) _378.689,09
Cuentas de orden i
Cwentas de riesgo y compromisn B2



ELONA CAPITAL PARTNERS S5GEIC, 5A
Perdidas y Ganancias a 31 de didembre de 2025y 2024

DEBE Nota |Eercicio 2025 | Ejorcicio 2024 HABER Nota |Ejercicio 2025| Bercicio 2024
Intereses y cargas asimiladas de los pasives financkros 0,00 0,0 ;ﬂ:‘.-m yrendimiantos asimilados de kos aclivos .ml 147288
Inereses Inlermediados Snanceros 1472 B8
Pasives subordinados Douds plblics mveidor -
Reclifcaciones de loa cosles por inlereses por oparacicnes de coberura Deuda piblica exierior -
Remuneraciones de capial oon caracteristicas de pasivo Snanciero Valoms de fenkas fija intesior I+
O#ros inerecas Valoies de rents Aja ederbor
Comlelones y corretajes satisfechos 0,08 0,00|Divdandos de scclonss ypaticipacicnes .
Comisionas de comercializacin Recifcacién de oz producios financiercs poroperaciones de coberiura
Operadenes con wilares Obos inlereses yrendimlenios
Oparacones con instrumenios doriados
Oiras comisiones
1!‘“&- o operacionss financieras 0,00 0,00
Deuda Pablica intericr
Deuda Publica exssiar Comis lones recibidas 185.000,00 228027
Valores de rents fgs intedar Comisiones de geatidn de fondos de caplial desgo L] 188.000,00 228027
Valores de renta fa sxderior Comisiones de gesftion de sociedades de capital nesgo
fccionas y paricipadones cansra nteror Sardcios de asesoramisnio
Accionas v partcipscones cansrs sdatior Comisiones do gestion discrecicnal de carteras
Dartusdon 6 megodeciin ::r::u:g; cusodia yadminiaracidn de paricipaciones yecdones da
Reclficaciones de pérdidas por aperaciones de caoberfura ingresos por comercializacidn de ECR, BICC, FCRE yFESE
Otras pérdidas Comisiones por eospcitn y ransmisién do drdenes de dienies
| Pérdidas por diferenciss de cambio 3,00|0ues comislones
Gastos de personal 32087643 48152769
Susldos yoargas soolales ir 205.733,04 483 130 44
Dotaciones yaponaciones & fondos de pensiones
Indemnizmcione s por despidos 17 2415825
Gaalos da formacién 1.088,14 10.388,25) Gananclss por oparaciones financleras 681,58 4.808,81
Raribuciones a los empleados basadas en insFumentos de capital Dwuda Pabfica interior
Otros gastos de personal Deuda Pablioa exderior
Gastos generales 18 U5.0005%)  144.501,76|Valores de rents Sja interor
Inmuebles & nstalaciones 1886281 24.733,80|Valores de renta Sja exerior
Sistemas Infarm atcos Acckones yparicipaciones cariara inlerier
Publicidad yrapresantacidn 1.560,06 T.078,23|Acciones ypartcipaciones cartera axerior a81.58] 480881
Sendcios de profesionales independienies 58.383.50 38537 00| Derados
Sandclos adminisballvos subconbatados Recificacionas de péididas por operacicnes de cobariurs
Ofree gasios 16.38512]  74.242,72|Otras ganancias
Cantrbucionas o impusstos Ganancias por dferenzia de camble
Amortizaciones 2.088 84| 2894,28|
Inmovlizdo material de uso propis -] 1.993.98 2.210,99|Otres productos da axplotacidn 18 §.254,04 18404, 74
I rabonas mm obiliarkas |Recupsracionss do valor de los activos deter orados 0,00 0.00)
Bciivos intangibles T Td.88 883.27|Cridioa yolros aclivos financiarcs de renta fja
Otras cargas de axplotaciin 18443 54| 4E21 dd|instumenios de capital
Tasas an regisbios oficiales 18 18.443 B4 A 821 44 |Inmosdlizada matsrial
Oras canceplos Activos Inangiblas
Pardidas por deterioro de valor de kos activos Q,00| 0,00|Resis
Crédiea yobos scihas nancieros de renta fija
Insirumenios de capital Recuperacion de provisionss para rlesgos 0,00 0,00
Inm awlizado matrial Prowisiones para impues ibs yolras conlingencias lsgales
Activor inlangibles Clras provislones
Realo
Dotacionas a provislones para riesgos 0,00] 0,00)
iI?"mmilu-unrvmfl por actas Escales yaimillares Otras ganancias T84.23| 0,00)
Ofras provsiones En acivos no comentss mantenidas para la wants
Diras pibrcidas 4.T3IAT 0,00{Por vanta de aciwos no fnanclaros
En achws no comanbes manisnidos pars ba wais Par wnki da parcpacanes Gl
Por vents de aclws no inanciens Diferencia negatha on combinackones de negoclos
Pof vanta da parfcipacionan GAM Olras gananclas TB4, 25
Owas pérdides 479347
Impussto sobre al bensficlo dal perlode Rasultado de acthvidades intarrumpidas (pardidas)
Rasulado de actividades interrumpidas [bensficios)
Resultado neto del periodo. Beneficios. Resultado neto del pericde. Pérdidas. 26656292 G06.601.44)
TOTAL DEBE 441282 77|  633.638,14] TOTAL HABER 441.282,77)  633.638,14)




ELONA CAPITAL PARTNERS SGEIC, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto de los Ejercicicos 2025 y 2024

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos

Euros

Nota

Ejercicio 2025

Ejercicio 2024

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

Por valoracion de instrumentos financieros

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patimonio neto
Otros ingresos/gastos

Por cobertura de flujos de efectivo

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes

Efecto impositivo

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL
PATRIMONIO NETO (I)

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracion de instrumentos firancieros

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto  Otros
ingresos/gastos
Por cobertura de fiujos de efectivo

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Efecto impositivo
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (Ill)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (|+i+i1)

-268 562,92

-606 691,44

-268 562,92

-606 691,44




B0 TRE V- ne'e ou'n ou'a w'rid on- 00’ 000" 058 w-,ﬂ-m-n. =80k 9OC - D00 00°LLDDES [T 00'SEH'TLL BZ0Z OIDIDWArR 130 TvHid O vE
j ¥r LOB RS i LS - - R O RS D SR, S R
. . BEUO| ORI B Y

(T[T =
wo'pna‘or . - | Do'D000% \
= woRhdl S UpEA R () seddoat
TmaA LY et s st o)) e A SRUDELE U0 S| e
AODUSTHAD O LD EREHIN
Gl CRNAL AW LS ORI BoAE UD UG D
P B0 N
LT B eIy
. - s WP EDD N LT W e el
£R'TH0 RO : ‘ ' - T0'Zeg pL- . . . - . SupRoouees soewt 4 soeo iy peps |
T po'o o o ao'c 0 rid 0w 00 00E OTF ¥ 101800 IF BF T oF e 00 L1089 ] 04T BES'EEE 107 QIDNECE THO OIIN TY SOYLENTY
A0WLL R i FF a8 by EFRLFRIN [TL] [TTED] o0 0 0 BEREE) ¥EOZ DIDIDNEE 154 VML OOVE
OL'GPE LES [T NI . [ C Cp O AR T ) b BRI R O
. d . - i) b b w0y |

k) I P " ot voo-ooc .
g L U TRUS T TR N T PR S s L
Ot | et e Seucrowtoed A SOUOKION LD SO DR R
LR W D LR
A e | R L PP BCATER B L L )
PO B B DO
MR B SISy
- WA TR R M T e
- - + I L89 B00- - - . - - wOpDopEoEl EopEnl 4 sosssu) peo] |
0 vl 08" u-.al_._m- OL'8re L EL'OL 044 = [CITEIT] . 9O'STA tTh FIOE OINDWBra T80 I Y OOvLRNTY
E0°vid 05 00'000" 0F S OL'SF brs- T Gi0 8- - o0 LLG DEE - 0 6T6 LT i»} CEZOE OEDIDMNTS TEO “IVNE

AsrEne

- A £ opriaua

el opuswiied | sopjgee. =0 apuspuad
- sopegosde - rpded
A e WHICHALS o -
" wEpdoid e ALY Uy LR ]
Uk gireiopes | A seusjoeugp [§ 0 SOPUSPRNG] o mied ue aprjerels pap nErap e
i) D) ek mpdv s

rajajoin{s
U EURAGNG
m. (LELTR and sayanfy LR E LLTETs] opRlnEey op sopeEnsey
S VEOZ A GZOE V1 URPUGIAE WP 1§ @ SRR 19 US SOLBIED Gp Wit 50w ) (G

bataune rEOT A SZ0f 90 HHAWSIG 50 L6 18 SOOYNRVERL SOIMOEANE 8O v BALNTANCHEIFHEOS OLIN CINOWHLY - T8 N3 BOIEWY D B0 800V.LEE
WE THAES SHTNLINYS TVL WD YOS




ELONA CAPITAL PARTNERS SGEIC, S.A.

Demonstragio dos Fluxos de Caixa / Estado de Flujos de Efectivo de los Ejercicios 2025 y 2024

[

Nota

| Ejercicio 2025 |

Ejercicio 2024

'FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTVIDADES DE
EXPLOTACION (I):

Resultado del ejercicio antes de impuestos
Ajustes al resuitado

Amoriizaciones

Pérdida/Recuperacion neta por deterioro de valor de
s activos

Cotaclones/Recuperacionss netas a provisiones para
riesgos

Imputacidn de subvenciones

Resulada por venta de activos no financieros
Pércidas/Ganancias natas por operaciones
financieras

Intarescs, dvidandos y randimisnios asimilados da los
activos financieros

!MM y cargas asimiladas de los pasives
financieros

Diferencias de cambio

Oftros ingresos y gastos

Aumente (Disminucién) neta en los activos y
pasivos de explotacidn

Saldos con intermadiarios financiaros o particularas
Oiros activos

Deudas con intarmadiarios Hnanclaros o particulares
Omros pasivos

Otros flujos de efective de las aclividades de
explotacion

Pagos de interesas

Cobros de dividendos

Cobros da interesas

Cobros (pagos) por Impuesto sobre Beneficios
Otros cobros (pagos)

|FLWJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTMIDADES DE
III‘J'ERBIEIH {I:

(Pagos por inversiones

Participaciones

Aclivos intangiblas

Inmovilizado materizl

Otros activos financieros

Owos activos

Cobros por desinversiones

Participacionas

Activas Intangibles

Inmovilzado material
Ofros sctives financieros
|Oros activos
|
|FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
[FINANGIACION (I

(Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
|Emisién de instrumentos de patrimonio
Amoriizackin de instrumanios de palrfimonio
Adguisicion de instrumentos de palrimotio progio
Enajenacidn da instrumantos da patrimonio propio
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Cobros y pagos por instrumentos de pasive
financiero
Emision de obligaciones y olros valores negociables
Emiskin de deudas con entidades de crédio
Emisidn de daudas con emprasas del Grupo vy
asociades
Emisidn de otras dewdas
Devolucion y amortizacion de obigaciones y otros
|valores negoclables
| Devolucidn y amortizaciin de deudas con enfidades
dé cridito

Devolicion y amoriizaciin de deudas con empresas
del Grupo y asociadas

Dovolucidn y amorfizacidn de oras doudas

iPagm por dividendos y remuneraciones de otros
:il‘l‘l‘ll‘tlll'!l‘l‘wl de patrimonio

Dividendos
Aemuneraclon de otros instrumantos de patrimonio

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE
CAMBIO (IV)

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O
EQUIVALENTES (llisllleV)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

|Elective o equivalenies al final del ejercicio

Tys

5,15,17y 18
]
15,17y 18
9

e

10

176 177,22

-496 102,17

-268 562,
1387
2 068,64

-681,58

0,00/

90 598,64
150 000,00
1,17

-58 002,53
0,00

-606 691,44|
-338443
289426

-4 808 A1

-1472 58

3,00

114 073,98

-5 16,67
32 653,63

87 137,03|
-100,28

1472,88|

-1 673,47

13 163,09|

116 228,10

-48 000,00

=48 000,00

61163,00

61 163,09

-2 289,67
-250,00)
-2 039,67|

118 518,77

MBS1877

mmnnj

150 ﬂﬂﬂ.ﬂ'

30 000,00|
30 000,00

150 000,00
150-000,00

=3.00

-133 014,13

-229876,07

138 283.11
B 268.98]

369 159,18
139283,11




Elona Capital Partners, Sociedad Gestora de
Entidades de Inversiéon de Tipo Cerrado, S.A.

Memoria correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2025

1. Resenfia histérica de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales y otra informacién

a) Resena historica

Elona Capital Partners, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion de Tipo Cerrado, S.A., en adelante, “la
Sociedad”, se constituy6 en Madrid el dia 28 de octubre de 2021, bajo la denominacién de Elonum, S.A. El 24
de febrero de 2022 la Sociedad cambi6 su denominacién a Elona Capital Partners, S.A. y posteriormente el 22
de noviembre de 2022 se produjo la transformacion de la Sociedad en Sociedad Gestora de Entidades de
Inversion Colectiva de Tipo Cerrado y el cambio de denominacién social a la actual.

La Sociedad esta integrada en un grupo de sociedades en los términos previstos en el articulo 42 del Cédigo
de Comercio, siendo su sociedad dominante Cavaluminvest SGPS, S.A. (domiciliada en Portugal). La sociedad
dominante ultima del grupo es Arco Atlantico, SGPS, S.A. (domiciliada en Portugal) y por otra parte, el otro
accionista principal de la Sociedad es Elona Capital S.L., domiciliada en Madrid (véase Nota 10).

La Sociedad esta inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de Entidades de Inversién de
Tipo Cerrado de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV) con el nimero 201 desde
el dia 10 de febrero de 2023.

Al cierre del ejercicio 2025, el tnico vehiculo gestionado por la Sociedad es Elona Renewables |, Fondo de
Capital Riesgo, el cual fue constituido el 28 de junio de 2023, Al 31 de diciembre de 2025, dada la dificuitad en
levantar capital en el sector de las energias renovables el Fondo contaba con dos participes: Cavalum
Inversiones Energias Renovables Espana, S.L., con una participacion del 98,5%, y Elona Capital, S.L., con
una participacion del 1,5%, ambas entidades vinculadas a los accionistas de la Sociedad Gestora.

La CNMV establece que las SGEIC deben mantener recursos propios que, ademés del capital minimo inicial,
sean al menos equivalentes al 25% de los gastos generales del ejercicio anterior, excluidos costes variables
de gestién y otros conceptos no recurrentes.

Esta exigencia de deriva del marco regulatorio de solvencia de gestoras establecido por 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 Inversién Colectiva de tipo Cerrado (la “Ley
22/2014"), su normativa de desarrollo y los criterios recogidos en la Circular 2/2014 de la CNMV, que adapta
para Espana los requerimientos prudenciales del régimen de gestoras (AIFMD).

Dado que los gastos del ejercicio 2024 fueron superiores al capital disponible en 2025, la aplicacién del
porcentaje reforzado del 25% incrementa la cifra minima de recursos propios exigibles, agravando el desfase
regulatorio existente.

La Sociedad presentaba, a cierre del 30 de septiembre de 2025, unos recursos propios de 109.621 euros,
situandose por debajo del minimo legal exigido de 158.390 euros, lo que genera un déficit de 48.768 euros.

Este incumplimiento se ha debido a tres causas técnicas claramente identificables:

1. Resultados negativos acumulados: Tanto las pérdidas de ejercicios anteriores como las generadas en el
ejercicio en curso minoran directamente los recursos propios de la Sociedad, de acuerdo con lo previsto en el
art. 41 y ss. de la Ley 22/2014 y los criterios de computo establecidos por la Circular 2/2014 de la CNMV.



b)

Esta situacién resulta de la dificultad para captar capital para el vehiculo gestionado, lo que ha limitado la
capacidad de la Sociedad para desarrollar de forma plena la actividad tipica de una SGEIC, cuya sostenibilidad
depende esencialmente del cobro de comisiones de gestion sobre los activos efectivamente bajo gestion.

El prolongado proceso necesario para constituir la SGEIC, unido al tiempo adicional requerido para la valida
constitucion del FCR, desplazé la fase de recaudacion de capital hasta coincidir con un periodo de evolucion
especialmente adversa del sector de las energias renovables, lo que ha dificultado atraer nuevos inversores y
ha contribuido de manera directa al resultado negativo acumulade y esto en la reduccién continua de los
recursos propios computables.

2. Aportaciones de capital minimas: Con las perspectivas frustradas, la politica de financiacién se centr6 en
garantizar una estructura minima de recursos que permitiera alcanzar los objetivos, sin incrementar de manera
significativa los medios disponibles, incluidos los financieros, dado el contexto expectante.

Durante 2024 y 2025 se han realizado dos aportaciones de socios, una por un importe de 150.000 euros a
finales de 2024 y otra en agosto de 2025 de 30.000 euros y los gastos operativos de la SGEIC durante 2025
se han atendido con dichas aportaciones y con los ingresos procedentes de la comision de gestion del ejercicio
2025 en un total de 165.000 €.

3. Ajustes regulatorios obligatorios: La normativa aplicable exige la deduccion de activos intangibles y las restas
por Solvencia y Riesgo de Contraparte (SRC), reduciendo el capital regulatorio disponible. Estos ajustes,
aunque no afectan al patrimonio contable, si disminuyen el capital computable a efectos de recursos propios
segun la regulacion de las sociedades gestoras.

Por todo esto el Consejo de Administradores Universal celebrado en 20 de noviembre de 2025 he decidide por
la disolucién y apertura del periodo de liquidacion de “ELONA RENEWABLES I, FCR" con la necesaria
adopcién de acuerdos y comunicacion a CNMV.

Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

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

a) El Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros de las Empresas de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Tipo Cerrado
y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la CNMV; el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1514/2007, el cual ha sido modificado, entre otros, por el Real Decreto
602/2016 y por el Real Decreto 1/2021 y, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2017, de 27 de
noviembre, del Banco de Espana.

¢) 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.

d) El resto de la normativa contable espanola que resulte de aplicacion.
b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan 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, de la
situacion financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el
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correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad el 29 de marzo de 2026, se someteran a la aprobacion por la Junta General de Accionistas de la
Sociedad, estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del
ejercicio 2024 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad el 27 de junio de 2025.

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y las normas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningn principio
contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

b.4) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han realizado estimaciones que estan basadas en la
experiencia historica y en otros factores que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias
actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de determinados activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos cuyo valor no es facilmente determinable mediante otras fuentes. La Sociedad
revisa sus estimaciones de forma continua.

b.5) Principio de empresa en funcionamiento

Las cuentas de péerdidas y ganancias de los ejercicios 2025 y 2024 adjuntas presentan un resultado negativo
por importe de 268.562,92 y 606.691,44 euros, respectivamente derivado de la situacién relatada en el punto
1%) arriba. En este sentido y a pesar de durante el ejercicio 2024 la Sociedad tener ajustado los gastos de
estructura a la situacion financiera de la Sociedad, dada la dificultad de captar inversores, no fue posible
asegurar la sostenibilidad de la Sociedad y por eso la decisién anunciada por la disolucién y apertura del
periodo de liquidacion de “E\LONA RENEWABLES |, FCR", aprobada por el Consejo de Administracion en
noviembre de 2025.

Asimismo, cuenta con el compromiso de sus accionistas de dar continuidad a todos los procesos para que el
vehiculo gestionado se liquide en conformidad con los reglamentos. En consecuencia, los Administradores han
formulado estas cuentas anuales aplicando el principio de una empresa en funcionamiento.

c) Comparacion de la informacién
La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2025 se presenta, a efectos comparativos, junto
con la informacion correspondiente al ejercicio 2024.

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

e) Cambios en criterios contables
Durante el ejercicio 2025 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2024.

f) Correccion de errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2024.



g) Impacto medioambiental

No aplica.

h) Recursos propios minimos y coeficiente de inversion

Al 31 de diciembre de 2025 los recursos propios de la Sociedad no excedian del importe requerido por la
normativa vigente. Dada la situacion de pérdidas acumuladas y del ejercicio, los accionistas de la Sociedad
decidiran cesar la actividad de gestion del unico activo y se he decidido por la disolucion y apertura del periodo
de liquidacion de “ELONA RENEWABLES |, FCR” con la necesaria adopcién de acuerdos y comunicacion a
CNMV.

i} Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2025 no se ha producido ningun hecho significativo adicional no
descrito en esta nota o las restantes notas de esta memoria.

Normas de reqgistro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2025 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV y el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007.

a) Definicion y clasificacion de los instrumentos financieros
i. Definicion

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad y, simultdneamente,
a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

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.

Un derivado financiero es un instrumento financiero cuyo valor cambia en respuesta a los cambios en variables
(tales como los tipos de interés, los precios de instrumentos financieros y materias primas cotizadas, los tipos
de cambio, las calificaciones crediticias y los indices sobre ellos) y que en el caso de no ser variables
financieras no han de ser especificas para una de las partes del contrato, que no requiere una inversion inicial
o bien requiere una inversion inferior a la que requieren otro tipo de contratos en los que se podria esperar una
respuesta similar ante cambios en las condiciones de mercado y que se liquida en una fecha futura.

ii. Clasificacion de los activos financieros
Los activos financieros se presentan en los siguientes capitulos o epigrafes del activo del balance:

- Tesoreria: saldos en efectivo y, en su caso, saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de
Espafia y otros bancos centrales.

- Créditos a intermediarios financieros o particulares: Incluye, en su caso, depdsitos a la vista y a plazo,
comisiones pendientes de cobro, adquisiciones temporales de activos (operaciones simultaneas) y saldos
deudores con empresas del Grupo al que, en su caso, pertenece la Sociedad. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deterioro de valor de créditos en el epigrafe “Ajustes por
valoracién”. La totalidad de estos activos se incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Activos
financieros a coste amortizado™. _
U’\_/
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Acciones y participaciones:

« Acciones y participaciones en cariera interior/exterior. incluye, en su caso, instrumentos financieros
emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacién en fondos y
sociedades de inversion colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor,
salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La totalidad
de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracion, en las categorias de “Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos financieros
a coste’.

« Participaciones: incluye, en su caso, las inversiones de la Sociedad en empresas dependientes,
multigrupo o asociadas. A efectos de su valoracion, la totalidad de estos activos se incluyen en la
categoria de “Activos financieros a coste”. Se consideran empresas del Grupo aguellas vinculadas con
la Sociedad por una relacion de control, y empresas asociadas aquellas sobre las que la Sociedad
ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a

aquellas sociedades sobre las, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno 0 més
SOcios.

» Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto: incluye, en su caso, instrumentos
financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacién en
fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La
totalidad de estos activos se incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Activos financieros
a valor razonable con cambios en el patrimonio neto”.

Valores representativos de deuda: incluye, en su caso, inversiones en obligaciones, bonos u otros valores
representativos de deuda, incluidos aquellos que fijan su rendimiento en funcién de indices o sistemas
andlogos y demas valores que supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracién
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance segiin su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos Y las provisiones por deterioro de valor de los instrumentos de deuda en el
epigrafe “Ajustes por valoracion”. La totalidad de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su
valoracion, en las categorias de “Activos financieros a coste amortizado”, “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto”.

Derivados: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracién favorable para la
Sociedad. En particular, este capitulo recoge, en su caso, las primas pagadas en operaciones con
opciones, asi como, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valor razonable de los activos
por derivados financieros con los que, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futuros, permutas
financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos activos se incluyen, a
efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias”.iii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en los siguientes capitulos del pasivo del balance:

Deudas con intermediarios financieros o particulares: incluye, en su caso, saldos acreedores por
obligaciones pendientes de pago a intermediarios financieros y particulares, tales como deudas por
comisiones pendientes de pago.

iii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en los siguientes capitulos del pasivo del balance:

Deudas con intermediarios financieros o particulares: incluye, en su caso, saldos acreedores por
obligaciones pendientes de pago a intermediarios financieros y particulares, tales como deudas por
comisiones pendientes de pago, deudas con empresas del Grupo, remuneraciones al personal pendientes
de pago y otros acreedores. Cada uno de los pasivos incluidos se desglosan en el balance segin su
naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses devengados y no vencidos en el epigrafe “Ajustes por
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valoracion: intereses devengados no vencidos”. La totalidad de estos pasivos se incluyen, a efectos de su
valoracién, como “Pasivos financieros a coste amortizado™.

Pasivos subordinados: incluye, en su caso, préstamos cuyos intereses tienen 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 obtencién de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por
referencia a la evolucién de la actividad de la citada empresa. Estos pasivos se valoraran al coste.

Derivados: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracion desfavorable para
la Sociedad. En particular, este capitulo recoge, en su caso, las primas cobradas en operaciones con
opciones, asi como, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valor razonable de los pasivos
por derivados financieros con los que, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futuros, permutas
financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos pasivos se incluyen, a
efectos de su valoracion, en la categoria de “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias”.

b) Valoracién de los instrumentos financieros

b.1) Activos financieros

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

a.

Activos financieros a coste amortizado: incluye activos financieros, incluso los admitidos a negociacion en
un mercado organizado, para los que la Sociedad mantiene la inversion con el objetivo de percibir los flujos
de efectivo derivados de la ejecucion del contrato, y las condiciones contractuales del activo dan lugar, en
fechas especificadas, a flujos de efectivo que son unicamente cobros de principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se incluyen en esta categoria los
activos financieros cuyas condiciones contractuales 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
mantienen para negociar ni procede su clasificacion en la categoria anterior. También se incluiréan en esta
categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio designadas irrevocablemente por la Sociedad en
el momento de su reconocimiento inicial, siempre y cuando no se mantengan para negociar ni deban
valorarse al coste.

Activos financieros a coste: se incluyen en esta categoria, en su caso, las siguientes inversiones: a)
instrumentos de patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas; b) instrumentos de patrimonio
cuyo valor razonable no pueda determinarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente
a estas inversiones; c) activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera
fiable, salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacion a coste amortizado; d) aportaciones
realizadas en contratos de cuentas en participacién y similares; e) préstamos participativos con intereses
de caracter contingente; f) activos financieros que deberian clasificarse en la siguiente categoria (Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias) pero su valor razonable
no puede estimarse de forma fiable.

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye los activos
financieros mantenidos para negociar y aquelios activos financieros que no han sido clasificados en
ninguna de las categorias anteriores. Asimismo, se incluyen en esta categoria los activos financieros que
asi designa opcionalmente la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial, que en caso contrario se
habrian incluido en otra categoria, debido a que dicha designacion elimina o reduce significativamente una
incoherencia de valoracién o asimetria contable que surgiria en caso contrario.

Valoracion inicial

Los activos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccion que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccion directamente
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atribuibles a los activos incluidos, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Asimismo, en el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo que otorgan control sobre la
sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con la
adquisicion de la inversion se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracién posterior

Activos financieros a coste amortizado: los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado, imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los
intereses devengados aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, los créditos con
vencimiento no superior a un ano que se valoren inicialmente por su valor nominal continuaran valorandose
por dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

El coste amortizado de un instrumento financiero es el importe al que inicialmente fue valorado un activo
financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de principal que se hubieran producido, mas o
menos, segun proceda, la parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del
método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el
vencimiento y, para el caso de los activos financieros, menos cualquier reduccién de valor por deterioro
que hubiera sido reconocida, ya sea directamente como una disminucién del importe del activo o mediante
una cuenta correctora de su valor.

Eltipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros de un instrumento financiero
con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir de sus
condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo de crédito futuras; en su calculo se
incluiran las comisiones financieras que se carguen por adelantado en la concesién de financiacion.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: los activos financieros clasificados,
a efectos de su valoracion, 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, netos de su correspondiente efecto fiscal, directamente en el patrimonio neto, en
el capitulo “Ajustes por valoracién en patrimonio neto”, hasta que el activo financiero cause baja del balance
o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputaré a la cuenta de pérdidas y ganancias,
en los capitulos “Ganancias por operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras”, en
funcion de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

Activos financieros a coste: Las inversiones clasificadas, a efectos de su valoracién, en esta categoria se
valoraran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y
el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, se toma en consideracién el patrimonio neto
de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion, netas
del efecto impositivo.

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los activos
financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias por
operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en funcion de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

Deterioro

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un “test de deterioro” para los activos financieros que no
estan registrados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se considera que
existe evidencia objetiva de deterioro si el importe recuperable del activo financiero es inferior a su valor en
libros.



Activos financieros a coste amortizado: 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 empleara el tipo de interes efectivo que corresponda a la
fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segun la naturaleza del activo, en los capitulos
“Pérdidas por deterioro de valor de los activos” o “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, con contrapartida en los epigrafes “Ajustes por valoracion” del activo
del balance. La reversion 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.

No obstante, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros se puede utilizar el valor de
mercado del instrumento, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para considerario
representativo del valor que pudiera recuperar la empresa.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a estos activos financieros, el proceso de
evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente para la
totalidad de los activos financieros valorados a su coste amortizado.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: para los instrumentos de
patrimonio clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria, se presumird que existe deterioro
ante una caida de un afo y medio o de un 40% en su cotizacidn, sin que se haya producido la recuperacién
del valor. En el caso de instrumentos de deuda clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria,
se presumira que existe deterioro cuando se haya producido una reduccién o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion 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, en el capitulo “Pérdidas por deterioro de valor de los activos”, con contrapartida en
el epigrafe “Ajustes por valoracion” del activo del balance (en el caso de instrumentos de deuda) o en el
epigrafe “Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones” del activo del balance (en el
caso de instrumentos de patrimonio). Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores revertira con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio, en el capitulo “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados”. No obstante,
en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la
correccién valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertird con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias y se registrara el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto, en el
capitulo “Ajustes por valoracién en patrimonio neto”.

Activos financieros a coste: El importe de la correccién 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 inversion, 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 enajenacion o baja en
cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacion de su participacion en los flujos de efectivo
que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus actividades ordinarias
como de su enajenacion o baja en cuentas.

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la
estimacion de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calculara en funcién del patrimonio neto
de la entidad participada y de las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion, netas del efecto
impositivo. En la determinacién de ese valor, y siempre que la empresa participada haya invertido a su vez
en otra, deberd 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.



El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversion, se
registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en los capitulos “Pérdidas por deterioro de valor
de los activos™ o “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias, con contrapartida en el epigrafe “Provisiones por deterioro de valor de acciones y
participaciones” del activo del balance. 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.

b.2) Pasivos financieros
Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, en las siguientes categorias:

a. Pasivos financieros a coste amortizado: La Sociedad clasifica todos los pasivos financieros en esta
categoria, excepto cuando, en su caso, deban valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias, de acuerdo con los criterios incluidos en el parrafo siguiente.

b. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye, en su
caso, los pasivos financieros mantenidos para negociar. Asimismo, se incluyen en esta categoria los
pasivos financieros que asi designa opcionalmente la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial,
debido a que dicha designacion elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracién o
asimetria contable que surgiria en caso contrario.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccién que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccién directamente
atribuibles a los pasivos incluidos, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Valoracion posterior

- Pasivos financieros a coste amortizado: los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado (tal y como éste ha sido definido en el apartado b.1
anterior), imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los intereses devengados aplicando el método
del tipo de interés efectivo (tal y como éste ha sido definido en el apartado b.1 anterior). No obstante, los
deébitos con vencimiento no superior a un ano que se valoren inicialmente por su valor nominal continuaran
valorandose por dicho importe.

- Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los pasivos
financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias por
operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en funcion de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

b.3) Técnicas de valoracion

Para la estimaciéon del valor razonable de los instrumentos financieros valorados a valor razonable, se
establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones en tres niveles:

a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos
idénticos, a los que la Sociedad pueda acceder en la fecha de valoracién.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u
otras metodologias de valoracion en las que todas las variables significativas estan basadas en datos de
mercado observables directa o indirectamente.

c) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no estd basada en datos de mercado
observables.
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Una estimacién del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que la variable
de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracion. A estos efectos, una variable significativa
es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacién. En la evaluacién de la
importancia de una variable concreta para la estimacion se tendran en cuenta las condiciones especificas del
activo o pasivo que se valora.

La técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracion de los instrumentos financieros valorados a
valor razonable es la utilizacién del valor liquidativo, al tratarse en todos los casos de participaciones en
Instituciones de Inversion Colectiva.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos de efectivo
del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes
a su propiedad. Por otro lado, los pasivos financieros se dan de baja cuando se extinguen las obligaciones que
los han generado.

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencion de cancelarlos, bien con la
intencién de recolocarlos de nuevo).

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos.

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

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe recibido,
neto de los gastos de emisién.

Compensaciones de saldos

Los activos y pasivos se presentan separadamente en el balance y unicamente se presentan por su importe
neto cuando la sociedad tiene el derecho exigible a compensar los importes reconocidos y, ademas, tienen la
intencién de liquidar las cantidades por el neto o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Adquisicion temporal de activos (operaciones simultaneas)

Las compras de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesién no opcional a un precio
determinado (también denominados “operaciones simultaneas”) se registran, en su caso, en el balance como
una financiacién concedida en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros y particulares — Adquisicién
temporal de activos”.

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida del
contrato.

)
w‘\"‘t;)
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h)

Inmovilizado material de uso propio

Incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso continuado y propio y se presenta
a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacion acumulada vy, si procede, las pérdidas
estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con su correspondiente importe recuperable.

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacién.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el epigrafe “Amortizaciones — Inmovilizado material de uso propio” de la cuenta de pérdidas y ganancias v,
basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcién de los afios de
la vida til estimada, como promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje Anual
de Amortizacion

Mobiliario, instalaciones y otros 10%
Equipos para procesos de informacién 10%-25%

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos del
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del activo de que se trate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futuros en concepto de

amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacién de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia,
los cargos futuros en concepto de amortizacién. En ningun caso, la reversién de la pérdida por deterioro de un
activo 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 reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacion que haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando los epigrafes
“Pérdidas por deterioro de valor de los activos — Inmovilizado material” o “Recuperaciones de valor de los
activos deteriorados ~ Inmovilizado material”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, el valor residual y método
de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccién

del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacién, en virtud
de las nuevas vidas Utiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los resultados
del ejercicio en que se incurren.

Al 31 de diciembre de 2025, no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento financiero ni
activos clasificados como inmovilizaciones inmobiliarias.

Activos intangibles

Los activos intangibles son activos no monetarios sin apariencia fisica susceptibles de valoracion econémica.
Se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicién o produccién y, posteriormente, se valoran a su coste
menos, segun proceda, su correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado.
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La totalidad de los activos intangibles de la Sociedad corresponden a aplicaciones informaticas adquiridas a
titulo oneroso. 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 intangible, 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.

Estos activos intangibles se amortizan en funcion de la vida util definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacion de los activos materiales, y amortizandose linealmente en 4 anos, periodo en
el que esta prevista su utilizacion.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos se registran en el
epigrafe “Amortizaciones — Activos intangibles”.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacion que haya podido
producirse en el valor registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como
contrapartida los epigrafes “Pérdidas por deterioro de valor de los activos — Activos intangibles” o
“Recuperaciones de valor de los activos deteriorados — Activos intangibles”, respectivamente, de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en
su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores, son similares
a los aplicados para los activos materiales (véase Nota 2-g).

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de todos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal relacionados con el impuesto sobre beneficios, diferenciandose, en su caso, entre:
“Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos” (importes
de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su caso, los derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Provisiones y contingencias
Los Administradores de la Sociedad en la formulacion de las cuentas anuales diferencian entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ o momento de cancelacion.

b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacién futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno © mas eventos futuros independientes de
la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen, en su caso, todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Salvo que sean
considerados como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se
informa sobre los mismos en las notas de la memoria.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacién posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso serd percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un vinculo
legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a
responder; en esta situacién, la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el que, en su
caso, figurara la correspondiente provision. \j
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La Sociedad reconoce, en su caso, las provisiones, asi como su reversién, como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segun la naturaleza de la provision, en los capitulos
“Dotaciones a provisiones para riesgos” o “Recuperacion de provisiones para riesgos” de la cuenta de pérdidas
y ganancias, con contrapartida en el capitulo “Provisiones para riesgos” del pasivo del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el reconocimiento de
sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros” e
“Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién del método de interés efectivo. Los
dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe “Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Dividendos de acciones y participaciones”
de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibiros por la Sociedad.

En relacién con los dividendos recibidos, cualquier reparto de reservas disponibles se calificara como una
operacion de distribucién de beneficios y, en consecuencia, originara el reconocimiento de un ingreso en el
socio, siempre y cuando, desde la fecha de adquisicién, la participada o cualquier sociedad del grupo
participada por esta ultima haya generado beneficios por un importe superior a los fondos propios que se
distribuyen. El juicio sobre si se han generado beneficios por la participada se realizard atendiendo
exclusivamente a los beneficios contabilizados en la cuenta de pérdidas y ganancias individual desde la fecha
de adquisicion, salvo que de forma indubitada el reparto con cargo a dichos beneficios deba calificarse como
una recuperacion de la inversion desde la perspectiva de la entidad que recibe el dividendo.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias con criterios distintos segun sea su naturaleza. Los mas significativos son:

- Las que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, durante la
vida de tales transacciones o servicios:

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, de la actividad de gestion de
vehiculos de capital riesgo se incluyen en funcién de su origen, en los distintos epigrafes del capitulo
“Comisiones recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la medida en que dichas comisiones
tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, éstas se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

Por otro lado, las comisiones satisfechas, en su caso, en concepto de comercializacién y asesoramiento
de vehiculos de capital riesgo desarrollada por terceros se incluyen en el epigrafe “Comisiones y corretajes
satisfechos — Comisiones de comercializacion™ de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la medida en que
tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

- Las que responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los origina:

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, de la suscripcién y reembolso
de acciones y participaciones de vehiculos de capital riesgo, se inciuyen, en funcién de su origen, en los
distintos epigrafes del capitulo “Comisiones recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Adicionalmente, en caso de que existan, las comisiones de éxito sobre las plusvalias que obtengan los
vehiculos de capital riesgo se incluyen en el capitulo “Comisiones recibidas”.
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iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (entidades de capital riesgo) no
se incluyen en el balance. En la Nota 14 se facilita informacién sobre los patrimonios de terceros gestionados
por la Sociedad. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el capitulo “Comisiones recibidas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

m) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad tiene la obligacion de indemnizar a aquelios empleados con
los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las indemnizaciones por
despido susceptibles de cuantificacion razonable se registran, en su caso, como gasto en el ejercicio en el que
se adopta la decision del despido, en el epigrafe “Gastos de personal — Indemnizaciones por despidos” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. En opinién de los Administradores de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2024
no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacion de una provision adicional por este concepto a
dicha fecha.

Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto
corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales
del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota
del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en este, dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los activos
y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aquellos
importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion
y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o
liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aqguellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacion de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos s6lo se reconocen en la medida en que se considere probable
que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacion futura.
Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos son
objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacién con beneficios fiscales

futuros. S
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Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé la limitacién
temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacién cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacion, admitiéndose, en todo caso, un millén de euros.

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades el tipo de gravamen a efectos
del impuesto sobre sociedades es del 25%.

Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Actividades de explotacién: son aquellas que constituyen la principal fuente de ingresos de la Sociedad,
asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversién o de financiacién.

- Actividades de inversion: los pagos que tienen su origen en la adquisicién de activos no corrientes y otros
actives no incluidos en el efectivo y otros activos liquidos equivalentes, tales como activos intangibles,
inmovilizados materiales, inmuebles de inversién o inversiones financieras, asi como los cobros
procedentes de su enajenacion o de su amortizacién al vencimiento

- Actividades de financiacién: comprenden los cobros procedentes de la adquisicion por terceros de titulos
valores emitidos por la Sociedad o de recursos concedidos por entidades financieras o terceros, en forma
de préstamos u otros instrumentos de financiacion, asi como los pagos realizados por amortizacién o
devolucion de las cantidades aportadas por ellos. Adicionalmente, incluye los pagos a favor de los
accionistas en concepto de dividendos.

Se consideran efectivo y equivalentes de efectivo los depdsitos a la vista, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Créditos a intermediarios financieros o particulares — Depésitos a la vista” del activo del balance
(véase Nota 5) y el saldo efectivo en caja, que se encuentra registrado, en su caso, en el capitulo “Tesoreria”
del activo del balance.

Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta desglosada, a su
vez, en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio
neto. A continuacion, se explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes
de los estados:

Estado de inagresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presentan:

a) El resultado del ejercicio de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por la normativa vigente, deban imputarse directamente al
patrimonio neto.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.
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Los importes relativos a los ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto y las transferencias
a la cuenta de pérdidas y ganancias se presentan por su importe bruto, mostrandose en una partida separada
su correspondiente efecto impositivo, en la rubrica “Efecto impositivo”.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y al
final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en
funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios de criterio y ajustes por errores: que incluye los cambios en el patrimonio neto que
surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los estados financieros con origen
en cambios en los criterios contables o en la correccion de errores, en su caso.

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en el
estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢) Operacion con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas de reparto de dividendos,
ampliaciones (reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, etc.

d) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucion del
patrimonio neto.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas
distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran segun los tipos de cambio
vigentes en las fechas de las operaciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados, en su caso, en moneda extranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto
se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se producen, en los capitulos
“Ganancias por diferencia de cambio” o “Pérdidas por diferencias de cambio”, respectivamente.

Los activos y pasivos no monetarios cuyo criterio de valoracion sea el valor razonable y estén denominados
en moneda extranjera, se convierten segun los tipos vigentes en la fecha en que se ha determinado el valor
razonable. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan a patimonio neto o a pérdidas y
ganancias siguiendo los mismos criterios que el registro de las variaciones en el valor razonable, segun se
indica en el apartado b) anterior.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad no mantiene saldos denominados en moneda extranjera ni ha
realizado transacciones en divisa distinta al euro durante dichos ejercicios, excepto de forma excepcional.

Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 15).
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s) Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2025 y 2024 son operativos. En las
operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que
recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el arrendador.

Cuando la Sociedad actua como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos,
en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
“Gastos generales — Inmuebles e instalaciones”.

t) Otros activos y 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 ofras 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 periodificacion (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,

Por ultimo, el capitulo “Periodificaciones” del pasivo del balance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacion (entre las que figuran las comisiones y otros productos cobrados no devengados y
los gastos devengados no vencidos), excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen
en los capitulos en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan.

u) Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo

La Sociedad no tiene adquirido ningin compromiso con sus empleados en materia de pensiones y
retribuciones post-empleo.

3. Aplicacion de los resultados de la Sociedad

La propuesta de aplicacion del resultado correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024 fue
aprobada por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 27 de junio de 2025.

La propuesta de aplicacion del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2025, que su Consejo de
Administracion propondré a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, se muestra a continuacién, junto
con la propuesta aprobada del ejercicio 2024:

Euros
2025 2024

Resultados negativos de ejercicios anteriores | (268.562,92) | (606.691,44)
(268.569,92) | (606.691,44)
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4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad v a la Alta Direccién

Las retribuciones devengadas, durante los ejercicios 2025 y 2024, por los miembros anteriores y/o actuales del
Consejo de Administracion y de la Alta Direccion de la Sociedad durante dichos ejercicios, clasificadas por

conceptos, han sido las siguientes:

Ejercicio 2025:
FEuros
Retribuciones Dietas Pmﬁgc:ifles a Prestaciones | Indemnizaciones I;ﬁ?;iﬁﬂ: dcen
a Corto Plazo : ; de Jubilacién por Cese : :
Lareo Plazo Patrimonio
Consejo de
Administracién 197.239,57 B ) ) B
Ejercicio 2024:
Euros
Retribuciones | ... Oh_'as Prestaciones | Indemnizaciones Pagos basados en
Dietas | Prestaciones a G i Instrumentos de
a Corto Plazo de Jubilacion por Cese ) :
Largo Plazo Painnmonio

Consejo de
Administracién

205.020,35

La Sociedad dispone de una péliza de seguros que, enire otros aspectos, cubre la responsabilidad civil de los
Administradores y la Alta Direccién. Las primas devengadas por la Sociedad por dicho seguro durante el ejercicio
2025 ascienden a 10.389,16 euros (14.834,28 euros), que se incluyen en el capitulo “Gastos generales” de la

cuenta de pérdidas y ganancias.

5.1 Depdsitos a la vista

5. Créditos a intermediarios financieros o particulares

El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge los saldos de las cuentas corrientes mantenidas por la
Sociedad en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado. El detalle de dichas
cuentas corrientes, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024
Cuentas corrientes en euros:
Bankinter, S.A. 1.668.86 134.303,11
1.668,86 134.303,11

Los intereses devengados durante los ejercicios 2025 y 2024 por estas cuentas corrientes se incluyen, en su caso,
en el saldo del epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Intermediarios
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias (en caso de ingreso) o del epigrafe “Intereses y cargas
asimiladas de los pasivos financieros — Intereses” de la cuenta de pérdidas y ganancias (en caso de gasto).

3
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Acciones y participaciones

Al 31 de diciembre de 2025 no habia saldo en este epigrafe de balance. Al 31 de diciembre de 2024 el saldo

registrado en este epigrafe del activo del balance se correspondia con la participacién que mantenia la Sociedad
en una Institucion de Inversion Colectiva domiciliada en Luxemburgo y denominada en euros.

7. _Inmovilizado material - De uso propio

La composicion del saldo de este epigrafe del activo del balance, al cierre de los ejercicios 2025 y 2024,
Integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, asi como el movimiento que se ha producido en el mismo,

durante dichos ejercicios, ha sido el siguiente:

Euros
) Instalaciones
Equipos para y Otro
Mobiliario procesos de - Total
bt o g
M aterial
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2024 7.396,86 4.340,15 955 12.692,01
Adiciones 2.039.67 2.039,67
Retiros . - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2024 7.396,86 6.379,82 955,00 14.731.68
Adiciones 0,00
Retiros -7.396.86 -6.379.82 -955,00 -14.731.68
Saldos al 31 de diciembre de 2025 0,00 0,00 0,00 0,00
Amortizacion acamulada:
Baldos al 1 de enero de 2024 -1.058,54 -995 80 -76,19 -2130,53
Dotaciones -739,68 -1.375.81 -95,50 -2.210,99
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2024 -1.798,22 -2.371,61 -171,69 -4.341,52
Dotaciones -662,59 -1.245,83 -85,56 -1.993,98
Retiros 2.460,81 3.617,44 257,25 6.335,50
Saldos al 31 de diciembre de 2025 0,00 0,00 0,00 0,00
Activo material neto:
Saldos al 31 de dicdembre de 2024 5.598.64 4.008,21 783,31 10.390,16
Saldos al 31 de diciembre de 2025 0,00 0,00 0,00 0,00

En virtud del proceso de liquidacion de ELONA RENEWABLES |, FCR, los bienes registrados en el inmovilizado

fueron enajenados o dados de baja.

o
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8. Activos intangibles — Aplicaciones informaticas y otros activos intangibles
El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2025 y 2024, en el saldo de este epigrafe del activo del
balance, es el siguiente:
Euros
2025 2004
Coste:
Saldos al inicio del ejercicio 2.050,00 1.800,00
Adiciones 250
Retiros / Otros -2.050,00 .
Saldos al cierre del ejercicio 0.0 2.050,00
Amortized in acumulada:
Saldos al inicio del ejercicio -T09.57 -26.3
Dotaciones (Nota 2-h) -74,66 -683,27
Retiros 784,23 i
Saldos al cierre del ejercicio 0 -709,57
Activo intangible neto 0,00 1.340,43
Tal como sucedié con el activo material, el activo intangible fue dado de baja en cuentas con efectos tras la
decisién de liquidacion de ELONA RENEWABLES I, FCR.
9. Otros activos y otros pasivos

La composicién de los saldos de estos capitulos del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

Euros
2025 2024
Activo Pasivo Activo Pasivo
Anticipos y créditos al personal 323,58 -
Fianzas en garantia de arrendamientos 3.900,00 -
Administraciones Piblicas (Nota 11) 20.142,18 - 32.226,10
Otros activos 6.624,76 - 150.048.40 -
6.624,76 | 29.142.18| 154.271,98 32.226.10

10. Patrimonio neto

Capital

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 133.929 acciones
nominativas de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, con los mismos derechos
econdmicos y politicos, no existiendo restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones y que no cotizan en

Bolsa.

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

N
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N°
Acciones % Participacién Importe (euros)
Elona Capital, S.L. 57.857 43,20% 57.857,00
Cavaluminvest, SGPS, S.A. 62.679 46,80% 62.679,00
Elona Capital Partners, S.G.EL.C., S.A. 13.393 10,00% 13.393,00
: 133.929 100,00 % 133.929,00

Prima de emision

El saldo de este epigrafe del patrimonio neto balance recoge al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el importe de las
aportaciones realizadas por los accionistas de la Sociedad al haberse emitido acciones a un precio superior a su

valor nominal. El saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2025 y 2024 asciende a 596.071,00 euros, no
habiéndose producido movimiento alguno durante dichos ejercicios.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién del saldo de la prima
de emision para ampliar capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y resultados de ejercicios anteriores

La composicion del saldo de los epigrafes “Reservas” y “Resultados de ejercicios anteriores” del patrimonio neto
del balance, asi como el movimiento que se ha producido en los mismos, en su caso, durante los ejercicios 2025
y 2024, se muestra a continuacion:

Euros
i Resultados de

Reserva | Reservas Otras Total Ejerci_ cios

Legal | Voluntarias | Reservas | Reservas Ao
Saldos al 1 de enero de 2024 - - - - -156.870,72
Aplicacion del resultado del ejercicio 2023 - - - - -541.545,70
Saldos al 1 de enero de 2025 - - - - -698.416,42
Aplicacion del resultado del ejercicio 2024 - - - - -606.691,44
Saldos al 31 de diciembre de 2025 - - - - -1.305.107,86

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anénima debe destinar una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya
aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles

suficientes para este fin.
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Otros instrumentos de patrimonio neto

El saldo del epigrafe “Otros instrumentos de patrimonio neto” del balance recoge los elementos patrimoniales
entregados por los accionistas de la empresa cuando actuen como tales, en virtud de operaciones no descritas
en otras cuentas.

A cierre del gjercicio 2025, se registra en el epigrafe “Otros instrumentos del patrimonio neto” del patrimonio neto
del balance un importe de 850.000,00 euros,

Acciones propias

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, el detalle de las acciones propias en poder de la Sociedad es el siguiente:

. Euros Euro/Accién Euros
Niimero .
e il Precio
Medio Coste Total de

Acciones ina e A
Nominal Adquisicién | Adquisicién (#¥)

Acciones propias 13.393 13.393,00 4,53 60.714,08

(*) El precio de las acciones adquiridas se determiné como un precio fijo de 4,53 euros/accion y un precio
variable que depende de potenciales enajenaciones de futuros proyectos. No obstante lo anterior, a fecha
de formulacién de las presentes cuentas, no se ha registrado precio variable alguno atendiendo a criterios
de probabilidad de ocurrencia de los hitos establecidos.

11. Situa
i. Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

El saldo de los epigrafes “Otros activos — Otros activos” y “Activos fiscales — Corrientes” del activo del balance
incluye al 31 de diciembre de 2025 y 2024 los siguientes saldos con las Administraciones Publicas:

Euros
2025 2024
Activos fiscales - Corrientes
Retenciones 597,43 1.573,17
59743 1.573,17

Por otro lado, el saldo del epigrafe “Otros pasivos — Administraciones Publicas” del pasivo del balance incluye
al 31 de diciembre de 2025 y 2024 los siguientes saldos con las Administraciones Publicas:

Euros
2025 2024
Hacienda Publica acreedora por retenciones practicadas 17.184 41 22.693,89
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 6.956,86 4.458,51
Hacienda Puablica acreedora por otros conceptos 5.000,91 5.073,70
29.142,18 32.226,10 }
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ii. Activos y pasivos por impuestos diferidos

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tenia registrado importe alguno por activos ni pasivos por
impuestos diferidos, ni existian activos diferidos no registrados en el balance distintos de los detallados en el

apartado siguiente.

iii. Pérdidas fiscales a compensar

La Sociedad dispone, al 31 de diciembre de 2025, de las siguientes bases imponibles negativas a compensar
contra eventuales beneficios fiscales futuros (ya considerando las que se estima que van a acreditarse en la

declaracion del Impuesto de Sociedades del ejercicio 2025):

Aio de Origen Euros
2021 68.508.46
2022 85.509,12
2023 536.512,88
2024 606.223,61
2025 268.562,92
1.565.316,99

iv. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

La Sociedad tiene sujetos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales todos los impuestos gque le son

de aplicacion desde su constitucion.

12. Gestion del riesgo

No aplica, en funcion de la no continuidad de la actividad de la empresa.

13. Gestiéon de Capital

La estrategia 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 Ley (véase Nota 1.h).

14. Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro puedan
tener repercusiones patrimoniales, asi como aquellos otros saldos que se precisan para reflejar todas las

operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio.

7
-
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Otras cuentas de orden

La composicion del saldo de este capitulo del balance, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se muestra a

continuacién:
Euros
2025 2024
Patrimonio gestionado de ECR-
Fondos de capital riesgo y FCR-Pyme - 82.623,58
- 82.623,58
. Partes vinculadas

El detalle de las principales operaciones con vinculadas, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024
Accionistas Otras partes Accionistas Otras paries
de la vinculadas dela nculadas
Sociedad S Sociedad | VW@
ACTIVO:
Crec‘htns a intermediarios financieros o 341.15 ) 341.15 i
particulares — Deudores empresas del grupo
Otros activos - Otros activos - 150.000,00 -
341,15 - 150.341,15 -
PASIVO:
Crec}ﬂos a intermediarios financieros o ) 2.050.00 i 2.179.84
particulares — Acreedores empresas del grupo
Periodificaciones — Comisiones y otros productos
cobrados no devengados ) . ) B2 K}
- 2.050,00 - 84.679.84
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS:
Haber-
Comisiones re:_cibr@as — Comisiones de gestion de i 165.000,00 y 2.260,27
fondos de capital riesgo
Comisiones recibidas — Servicios de ) ) i
asesoramiento )
Otros productos de explotacion - 3.433,98 - 12.827,75
- 168.433,98 - 15.088,02

N
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16. Comisiones recibidas y Otros productos de explotacion

Comisiones recibidas

Los 165.000,00 corresponden a la comision de gestion cobrada por la Sociedad correspondiente al ejercicio de

2025.

Otros productos de explotacion

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge, principalmente, el importe de los gastos
soportados por la Sociedad y refacturados al vehiculo que esta gestiona de acuerdo a las condiciones establecidas
en el Folleto del mismo.

17. Gastos de personal

a) Sueldos y cargas sociales

La composicion del saldo del epigrafe “Sueldos y cargas sociales”, se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024
Gasto variable de personal 2.500,00 31.500,00
Gastos fijos de personal 256.406,24 370.798,42
Indemnizaciones 24.155,25 0,00
Cargas sociales 36.826,80 59.841,02
319.888,29 462.139.44

Las indemnizaciones abonadas corresponden a la baja de dos colaboradores al cierre del ejercicio.

b) Nidmero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2025 y 2024, asi como la distribucién por
categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

2025 2024

Empleados al cierre del ejercicio NIiH:!EI'U Emp]ead'us al F’:iE:ITE ee me.lem

Medio de gjercicio Medio de
Mujeres Hombres | Total | Empleados | Muyjeres | Hombres | Total | Empleados
Directivos 1 2 2 1 1 2 2
Técnicos 1 1 1 - 2 2 2
Administrativos - . P & " s 4 5
2 3 3 1 3 4 4

Durante los ejercicios 2025 y 2024 la Sociedad no ha tenido personas empleadas con discapacidad igual o superior

al 33%.

Mf.

/
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18. Gastos Generales y Otras cargas de explotacion

a) Gastos generales

Los gastos correspondientes al arrendamiento de la oficina que constituye el domicilio social de la Sociedad
durante los ejercicios 2025 y 2024, se incluyen en el epigrafe “Gastos generales — Inmuebles e instalaciones” de
la cuenta de pérdidas y ganancias. Por otro lado, el importe de la fianza constituida por la Sociedad, asociada al
mencionado arrendamiento, se encuentra registrada en el epigrafe “Otros activos - Fianzas en garantia de
arrendamientos” del activo del balance (véase Nota 9).

Por otro lado, la composicién de los epigrafes “Sistemas informaticos”, “Publicidad y representacion”, “Servicios
de profesionales independientes” y “Otros gastos” se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024
Sistemas informdticos ; -
Publicidad y representacion 1.569,06 7.078,23
Servicios de profesionales independientes
Servicios juridicos 132,73 1.331,22
Otros 58.250,77 37.205,78
58.383,50 38.537,00
Oftros gastos
Dietas consejeros - -
Otros
Transportes . -
Primas de seguros 10.389,16 14.834,28
Servicios bancarios y similares 250,51 156,39
Suministros 919,76 905.94
Otros 23.033,07 58.346.11

34.592,50| 74.242,72

Los gastos incurridos por los servicios de auditoria interna con Interafi, S.L. y las funciones de cumplimiento
normativo y gestién de riesgos en AFl-finReg Compliance Solutions, S.L. (Afin Compliance).se registran en
“Servicios de profesionales independientes — Otros” del detalle anterior,

El importe pendiente de pago por los conceptos incluidos en el capitulo “Gastos generales” de la cuenta de
pérdidas y ganancias se incluye, en su caso, en el epigrafe “Deudas con intermediarios financieros o particulares
— Acreedores por prestaciones de servicios” del pasivo del balance.

Asimismo, los importes pendientes de pago a la Sociedad por anticipos a proveedores y por los conceptos
incluidos en “Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias se incluyen, en su caso, en el epigrafe,
“Periodificaciones — Gastos anticipados” del activo del balance.

Durante el ejercicio 2024, los servicios de auditoria corresponden al auditor de la sociedad, Deloitte Auditores,
S.L., 0 a cualquier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas.

Para el ejercicio de 2025 han sido nombrado OSP AUDITORES, S.L. como Auditor de Cuentas de la Sociedad.
27




Los honorarios de OSP son 5.000 euros.

Se incluyen en el saldo de la cuenta “Servicios profesionales independientes — Otros” los servicios de auditoria:

2025 2024
Servicios de Auditoria 5.000,00 14.420,00
Otros servicios = a
Total servicios profesionales 5.000,00 14.420,00

b) Otras cargas de explotacion — Tasas en registros oficiales

El saldo de este epigrafe se corresponde las tasas pagadas a la C.N.M.V., fundamentalmente, en concepto de

autorizacion e inscripcion en los registros administrativos de C.N.M.V. y de supervision.

c) Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores

A 31 de diciembre de 2025 el periodo medio de pago a proveedores es de 10 dias.
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Diligencia que levanta el Secretario Consejero de Elona Capital Partners, Sociedad Gestora de Entidades de
Inversion de Tipo Cerrado, S.A., D. José Valentim Abreu Bega Pereira da Cunha, para hacer constar que todos
los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a subscribir el presente documento
que se compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto, estado de fiujos de efectivo y memoria) e informe de gestion correspondientes al ejercicio cerrado

el 31 de diciembre de 2025, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad Gestora, cuyos
nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 29 de marzo de 2026

Secretario Consejero

b, Lias o

Fdo: D. José Valentim Abreu Bega Pereira da Cunha

El Presidente del Consejo de Administracion

—

Fdo: D. Juan Elorduy Azcona

Confiejera

Fdo: Diia. Ciaud\iﬁ'idelina Espronceda Pavon



Elona Capital Partners, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion de Tipo
Cerrado, S.A.

Informe de Gestion del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2025

Evolucién de los negocios (mercados) y situacion de la Sociedad

Al cierre del ejercicio 2025, el Unico vehiculo gestionado por la Sociedad es Elona Renewables |, Fondo de Capital
Riesgo, el cual fue constituido el 28 de junio de 2023. Al 31 de diciembre de 2025, dada la dificultad en levantar
capital en el sector de las energias renovables el Fondo contaba con dos participes: Cavalum Inversiones Energias
Renovables Espaiia, S.L., con una participacion del 98,5%, y Elona Capital, S.L., con una participacion del 1,5%,
ambas entidades vinculadas a los accionistas de la Sociedad Gestora.

La CNMV establece que las SGEIC deben mantener recursos propios que, ademas del capital minimo inicial, sean
al menos equivalentes al 25% de los gastos generales del ejercicio anterior, excluidos costes variables de gestion
y otros conceptos no recurrentes.

Esta exigencia de deriva del marco regulatorio de solvencia de gestoras establecido por 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 (la “Ley 22/2014"), su
normativa de desarrollo y los criterios recogidos en la Circular 2/2014 de la CNMV, que adapta para Espafia los
requerimientos prudenciales del régimen de gestoras (AIFMD).

Dado que los gastos del ejercicio 2024 fueron superiores al capital disponible en 2025, la aplicacién del porcentaje
reforzado del 25% incrementa la cifra minima de recursos propios exigibles, agravando el desfase regulatorio
existente.

La Sociedad presentaba, a cierre del 30 de septiembre de 2025, unos recursos propios de 109.621 euros,
situandose por debajo del minimo legal exigido de 158.390 euros, lo que genera un déficit de 48.768 euros,

Evolucién previsible del Fondo

A finales del ejercicio 2024 se ha llevado a cabo el primer y (nico cierre del Fondo y durante el ejercicio 2025 no
se ha logrado levantar capital adicional y, por eso, aunque se ha continuado con la labor de comercializar el Fondo,
se ha iniciado su liquidacion.

Acontecimientos relevantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Después de la fecha de cierre del ejercicio afectaran de forma significativa a la Sociedad todas las acciones
relacionadas con la disolucion y liquidacién del Fondo, Gnico activo de la Sociedad.

Actividades en materia de investigacién y desarrollo
La Sociedad no ha llevado a cabo actividades de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2025.
Acciones propias

Durante el ejercicio 2023 la Sociedad adquirié 13.393 acciones propias con un valor nominal conjunto de 13.393,00
euros, a un precio por accion de 4,53 euros, desembolsando 60.714,08 euros y que representa un 10,00% del
capital de la Sociedad. En el contrato de compraventa se establecié adicionalmente un precio variable que
depende de potenciales enajenaciones de proyectos. No obstante lo anterior, a fecha de formulacién de las
cuentas no se ha registrado precio variable alguno atendiendo a criterios de probabilidad de ocurrencia de los
hitos establecidos.
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De lo anterior, a 31 de diciembre de 2025 la Sociedad mantiene 13.393 acciones propias, representativas de un
10,00% del capital, por valor de 60.714,08 euros (véase Nota 10 de la memoria de las cuentas anuales).

Periodo medio de pago a proveedores
Al 31 de diciembre de 2025 el periodo de pago a proveedores es de 10 dias.
Impacto medioambiental

No aplica.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Elona Capital Partners, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién de Tipo
Cerrado, S.A.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Elona Capital Partners, Sociedad Gestora de Entidades
de Inversién de Tipo Cerrado, S.A. {la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre
de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado
de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
La imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2025, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta
de aplicacidon (que se identifica en la nota 1.b de la memoria) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Hemos determinado que no existen otros riesgos mas significativos considerados en la auditoria
que se deban comunicar en nuestro informe.

Otra informacion: Informe de gestion

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

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

Sobre la base del trabajo realizado, segtn lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién
de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero
no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccién material
cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales
si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las
decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.
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En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de
nuestras responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta
descripcidn gue se encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de
auditoria.

Vigo, 29 de junio de 2026

OSP & ASOCIADOS AUDITORES, S.L.P.
Inscrita en el ROAC n2 S-0311

Bartolomé Pons Pons
Inscrito en el ROAC n2 8.322
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

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

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

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

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si
existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar
dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento.
Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opiniéon modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en
funcionamiento.

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

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

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

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