Informe de Auditoria de Cuentas Anuales
emitido por un Auditor Independiente

EBN INVERSIONES IBEROAMERICA VC,
FONDO DE INVERSION COLECTIVA DE

TIPO CERRADO

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2025

The better the question. E I

The better the answer. Shape the future
The better the world works. with confidence



Ernst & Young, S.L. Tel: 902 365 456
C/ Raimundo Fernandez Villaverde, 65 Fax: 915 727 238
28003 Madrid ey.com

Shape the future
with confidence

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Consejo de Administracién de EBN Capital, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion )
Colectiva, S.A., Sociedad Gestora de EBN INVERSIONES IBEROAMERICA VC, FONDO DE INVERSION

COLECTIVA DE TIPO CERRADO:

Opinién con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales de EBN INVERSIONES IBEROAMERICA VC, FONDO DE
INVERSION COLECTIVA DE TiIPO CERRADO (el Fondo), 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 anual terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién con salvedades

Tal y como se indica en la Nota 6 de la memoria adjunta, al 31 de diciembre de 2025 el Fondo
mantenia inversiones financieras correspondientes a instrumentos de patrimonio por un valor neto
contable de 35.759.481,29 euros. Los criterios para la determinacion del valor razonable y la
estimacion de las pérdidas por deterioro de estas inversiones se desglosan en la nota 4.a) de la
memoria adjunta. Para la determinacién del valor razonable y de las pérdidas por deterioro de los
instrumentos de patrimonio, la Sociedad Gestora del Fondo ha utilizado los estados financieros
disponibles de cada entidad participada a la que corresponde la inversion financiera, asi como otra
informacién financiera no auditada. Debido a que a la fecha de emisidn de este informe no hemos
obtenido informacidn financiera auditada correspondiente al ultimo ejercicio cerrado de una entidad
en la que al 31 de diciembre de 2025 el Fondo mantiene una inversién en instrumentos de patrimonio
por un valor neto contable de 35.759.481,29 euros, no hemos obtenido evidencia adecuada y
suficiente que nos permita evaluar el efecto que, en su caso, hubiera tenido la informacién auditada
en las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025
y, en particular, en la valoracién de la inversién anteriormente mencionada.

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 mds adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.
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Somos independientes del Fondo 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 con salvedades.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, seguin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién 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 nuestra opinién sobre estas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracion de las inversiones financieras

Descripcién Al 31 de diciembre de 2025 el Fondo tiene una cartera de inversiones financieras a
largo plazo, mantenidas a través de préstamos concedidos a empresas e inversiones
en instrumentos de patrimonio, cuyo valor neto contable ascendia a 48.593.504,86
euros.

La politica contable aplicable a la cartera de inversiones financieras del Fondo se
encuentra descrita en la nota 4.a) de la memoria adjunta y, en la nota 6 de la citada
memoria, se encuentra detallada la mencionada cartera a 31 de diciembre de 2025.

Identificamos esta drea como aspecto mas relevante de nuestra auditoria del Fondo
por la repercusion gue la valoracién de las inversiones financieras tienen en el
patrimonio neto del Fondo, asi como por la subjetividad a la que estdn sujetas las
estimaciones de las correcciones de valor por deterioro de las citadas inversiones.

Nuestra

respuesta Como parte de nuestra auditoria hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno en relacién con la existencia y valoracién de las
inversiones financieras, implantados por la Sociedad Gestora del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditoria sustantivos, entre los
que destacan los siguientes:

Hemos obtenido la documentacion justificativa relativa a la existencia de las
inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025, que comprende entre
otros, los contratos de préstamo firmados entre la prestamista y la prestataria.

Hemos realizado procedimientos de auditoria para comprobar la valoracion de
la totalidad de la cartera de inversiones financieras.

Hemos evaluado los desgloses de informacién de las cuentas anuales requeridos
por el marco normativo de informacidn financiera que resulta aplicable.
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Otra informacién: Informe de gestion

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

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. 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 gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa gue resuita de
aplicacién. Si, basdndonos 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 informacidn 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 aplicacion.

Como se describe en la seccion Fundamento de la opinién con salvedades, no hemos podido obtener
evidencia de auditoria suficiente y adecuada sobre la cuestion indicada en dicha seccidon. En
consecuencia, no hemos podido alcanzar una conclusién sobre si existe una incorreccion material en
el informe de gestién en relacién con esta cuestion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con las
cuentas anuales

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

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que

contiene nuestra 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 incorrecciéon 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 econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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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 auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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 opinién sobre la eficacia del control interno del Fondo.

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

la Sociedad Gestora del Fondo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, 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 del Fondo 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 informacidn revelada en las cuentas anuales o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el
Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

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

A member firm of Ernst & Young Global Limited.



EY

Shape the future
with confidence

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, |0s riesgos
considerados mas significativos.

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

ERNST & YOUNG, S.L.
JAUDITORZ=S (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores

de Cuentas con el N° SO530)

INSTITUTD DE CENSORES JURADOS
0E CUENTAS DE ESPANA

ERNST & YOUNG, S.L.

2026 Nam. 01/26/03451 Héctor Martin Diaz
SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR (Inscrito en el Registro Oficial de Auditores
"""""""""""""" de Cuentas con el N°21679)

informe de auditoria de cuentas sujeto
a la normativa de auditoria de cuentas
espanola o Internacional

30 de junio de 2026

A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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EBN INVERSIONES IBEROAMERICA Ve,
FONDO DE INVERSION COLECTIVA DE TIPO CERRADO

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresado en Euros)

Euros

Notas 2025

2024

ACTIVO
A) ACTIVO CORRIENTE 631.113,62

I. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5 449.865,84
Il. Periodificaciones -
Ill. Inversiones financieras a corto plazo -
1. Instrumentos de patrimonio -
2. Préstamos y créditos a empresas -
3. Valores representativos de deuda -
4. Derivados -
5. Otros activos financieros -
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo -
V. Deudores 181.247,78
VI. Otros activos corrientes =

B) ACTIVO NO CORRIENTE 48.593.504,86

I. Activos por impuesto diferido
Il. Inversiones financieras a largo plazo 6 48.593.504,86
1. Instrumentos de patrimonio

1.1 De entidades objeto de capital riesgo

1.2 De ofras entidades

2. Préstamos y créditos a empresas 12.834.023,57
3. Valores representativos de deuda 5
4. Derivados o
5. Otros activos financieros -
I1l. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 35.759.481,29

1. Instrumentos de patrimonio -

1.1 De entidades objeto de capital riesgo -

1.2 De otras entidades 35.759.481,29
2. Préstamos y créditos a empresas r
3. Valores representativos de deuda -
4. Derivados -
5. Otros activos financieros =
IV. Inmovilizado material -
V. Inmovilizado intangible -

VL. Otros activos no corrientes s

1.555.110,97

1.538.375,12

16.735,85

55.936.529,12

55.936.529,12

55.936.529,12

TOTAL ACTIVO (A+B) 49.224.618,47

57.491.640,09

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.



EBN INVERSIONES [BEROAMERICA VC,
FONDO DE INVERSION COLECTIVA DE TIPO CERRADO

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresado en Euros)

Notas

Euros

2025

2024

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

A) PASIVO CORRIENTE

l. Periodificaciones

Il. Acreedores y cuentas a pagar 7
lil. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo

IV. Deudas a corto plazo

V. Provisiones a corto plazo

Vi. Otros pasivos corrientes

B) PASIVO NO CORRIENTE

I. Periodificaciones

Il. Pasivos por impuesto diferido

lll. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
IV. Deudas a largo plazo

V. Provisiones a largo plazo

VI. Otros pasivos no corrientes

TOTAL PASIVO (A+B)

C) PATRIMONIO NETO
C-1) FONDOS REEMBOLSABLES
1) Capital
Escriturado
Menos: capital no exigido
Il) Participes 8
Iil) Prima de emisién
IV) Reservas
V) Instrumentos de capital propios (-)
VI) Resultados de ejercicios anteriores (+/-)
VIl) Otras aportaciones de socios
VIil) Resultado del ejercicio (+/-) 3
1X) Dividendos a cuenta (-)
X) Otros instrumentos de patrimonio neto

C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO
1) Activos financieros disponibles para la venta

1) Operaciones de cobertura

1ll) Otros

C-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.

303.892,44

303.892,44

1.557.977,42

1.557.977,42

303.892,44

1.557.977,42

48.920.726,03

38.516.384,27

6.280.569,85

4.123.771,91

55.933.662,67

48.808.454,28

2.869.674,03

4.255.534,36

49.224.618,47

57.491.640,09




EBN INVERSIONES I’BEROAMERICA VC,
FONDO DE INVERSION COLECTIVA DE TIPO CERRADO

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresado en Euros)

Notas

Euros

2025

2024

CUENTAS DE ORDEN

~No o, WN = =t

NoohwWNN=N

. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO
. Avales y garantias concedidos

. Avales y garantias recibidos

. Compromisos de compra de valores

3.1 De empresas objeto de capital riesgo
3.2 De otras empresas

. Compromisos de venta de valores

4.1 De empresas objeto de capital riesgo
4.2 De otras empresas

. Resto de derivados
. Compromisos con socios o participes
. Otros riesgos y compromisos

. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 11
. Patrimonio total comprometido

. Patrimonio comprometido no exigido

. Activos fallidos

. Pérdidas fiscales a compensar

. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)

. Deterioro capital inicio grupo

. Otras cuentas de orden

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.

49.074.678,97
51.169.140,00
(2.094.461,03)

55.674.456,68
58.050.590,00
(2.376.133,32)

49.074.678,97

55.674.456,68




EBN INVERSIONES IBEROAMERICA VC,
FONDO DE INVERSION COLECTIVA DE TIPO CERRADO

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresada en Euros)

1. Ingresos financieros (+)
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
1.2. Otros ingresos financieros
2. Gastos financieros (-)
2.1. Intereses y cargas asimiladas
2.2. Otros gastos financieros
3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras
(neto) (+/-)
3.1. Resultados por enajenaciones (netos) (+/-)
3.1.1. Instrumentos de patrimonio
3.1.2. Valores representativos de deuda
3.1.3. Otras inversiones financieras
3.2. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +)
3.4. Diferencias de cambio (netas) (+/-)
4. Otros resultados de explotacion (+/-)
4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+)
4.1.1 De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
4.1.2 Otras comisiones e ingresos
4.2. Comisiones satisfechas. (-)
4.2.1. Comision de gestién
4.2.2. Otras comisiones y gastos

MARGEN BRUTO

5. Gastos de Personal (-}

6. Otros gastos de explotacion (-)

7. Amortizacién del inmovilizado (-)

8. Excesos de provisiones (+)

RESULTADO DE EXPLOTACION

9. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (+/-)
10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-)

11. Otros (+/-)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
12. Impuesto sobre beneficios (-)

RESULTADO DEL EJERCICIO

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.

Euros

Notas 2025 2024
10 (a) 4.844.462,60 6.083.169,49
5 15.292,96 59.935,01
10 (c) - 52.092,68
4.545,75 -
7 (a) (368.699,28) (427.962,77)
7 (a) (49.428,89) (57.061,74)
4.446.173,14 5.710.172,66
(31.105,84) (36.224,76)
4.415.067,31 5.673.947,91
4.415.067,31 5.673.947,91

(291.295,40)

(1.418.413,54)

4.123.771,91

4.255.534,36




EBN INVERSIONES IBEROAMERICA VC,
FONDO DE INVERSION COLECTIVA DE TIPO CERRADO

ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE

Euros
Notas 2025 2024

A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 3 4.123.771,91 4.255.534,36
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - -
I. Por valoracién instrumentos financieros. - -
1. Activos financieros disponibles para la venta. - -
2. Otros ingresos/gastos. - -
1l. Por coberturas de flujos de efectivo. - -
lll. Subvenciones, donaciones y legados recibidos. - -
IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes. - -
V. Efecto impositivo. - -

B) Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
(1+11+111+1V+V)

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
VI. Por valoracién de instrumentos financieros. - -
1. Activos financieros disponibles para la venta. - -
2. Otros ingresos/gastos. - -
Vil. Por coberturas de flujos de efectivo. - -
VIIl. Subvenciones, donaciones y legados recibidos. - -

IX. Efecto impositivo. =

C) Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias C

4.123.771,91 4.255.534,36

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A + B + C)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE

Resultados
de ejercicios Resultado
Participes anteriores del Ejercicio Total
A. SALDO, FINAL DEL ANO 2023 49.536.044,41 (126.707,37) 2.818.122,32 52.227.459,36
1. Total ingresos y gastos reconocidos. - - 4.255534,36 4.255.534,36
1. Operaciones con socios o propietarios
Suscripciones - - - -
Reembolsos (4.008.485,00) - - (4.008.485,00)
Distribucion del resultado del ejercicio - 2.818.122,32 (2.818.122,32) -
Ill. Otras variaciones del patrimonio neto 3.280.894,87 178.259,08 - 3.459.153,95
B. SALDO, FINAL DEL ANO 2024 48.808.454,28 2.869.674,03 4.255.534,36 55.933.662,67
I. Total ingresos y gastos reconocidos. - - 4.1238.771,91 4.123.771,91
1. Operaciones con socios o propietarios (4.506.203,96) - - (4.506.203,96)
Suscripciones - - - -
Reembolsos (4.506.203,96) - - (4.506.203,96)
Distribucién del resultado del ejercicio - 4.255.534,36 (4.255.534,36) -
I1l. Otras variaciones del patrimonio neto (10.292.070,01)  (844.638,53) 2 (7.012.936,64)
38.516.384,27 6.280.569,85 4.123.771,91  48.920.726,03

C. SALDO, FINAL DEL ANO 2025

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresado en Euros)

Euros
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION Notas 2025 2024

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos. 4.415.067,31 5.673.947,91
2. Ajustes del resultado. 4.545,75 (93.311,68)
a) Amortizacion del inmovilizado. - -
b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-) - -
c) Variacion de provisiones (+/)(+) - -
d) Imputacién de subvenciones (-) - -
e) Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-), - -
f) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-). - -
g) Ingresos financieros (-) - -
h) Gastos financieros (+) - -
i) Diferencias de cambio (+/-) - -
j) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-) - -
k) Otros ingresos y gastos (-/+). 454575 (93.311,68)
3. Cambios en el capital corriente. (1.418.596,91) 489.838,62
a) Existencias (+/-) - -
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) - -
¢) Otros activos corrientes (+/-) (164.511,93) (10.057,27)
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) (1.254.084,98) 499.895,89
e) Otros pasivos corrientes (+/-) - -
f) Otros activos y pasivos no corrientes (+/-). - -
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién. - -
a) Pagos de intereses (-) - -
b) Cobros de dividendos (+). - -
c) Cobros de intereses (+). - -
d) Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (+/-) - -
e) Otros pagos (cobros) (-/+) - -
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-1+/-2+/-3+/-4) 1.582.419,24 6.070.474,85

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION - -

6. Pagos por inversiones (-) - =
a) Empresas del grupo y asociadas 7 -
b) Inmovilizado intangible - -
c) Inmovilizado material - =
d) Inversiones inmobiliarias = 3
e) Otros activos financieros - .
f) Activos no corrientes mantenidos para venta - -
g) Otros activos - "
7. Cobros por desinversiones (+) - e
a) Empresas del grupo y asociadas - -
b) Inmovilizado intangible . =
¢} inmovilizado material 2 5
d) Inversiones inmobiliarias o -
e) Otros activos financieros - =
f) Activos no corrientes mantenidos para venta < =
g) Otros activos = =

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (+6/-7) - »
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION - -

9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio (4.506.203,96) (4.008.485,00)
a) Emision de instrumentos de patrimonio (+) (4.506.203,96) (4.008.485,00)
b) Amortizacién de instrumentos de patrimonio (-) = e
¢) Adquisicién de instrumentos de patrimonio propio (-) = =
d) Enajenacién de instrumentos de patrimonio propio (+) = u
e) Subvenciones, donaciones y legados recibidos (+) - -

10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero

a) Emision - -
1. Obligaciones y otros valores negociables (+) - -
2. Deudas con entidades de crédito (+) - -
3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (+) - -
4. Otras deudas (+) - -

b) Devolucién y amortizacién de - -
1. Obligaciones y otros valores negociables (-) - -
2. Deudas con entidades de crédito (-) - -
3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (-) = -
4. Otras deudas (-} - -

11. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio - -
a) Dividendos (-) - -
b) Remuneracién de otros instrumentos de patrimonio (-) - 3

12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacién (+/-9/10-11) (4.506.203,96) (4.008.485,00)

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO 416.678,53 (1.500.000,15)

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5+/-8+/-12+/-D) (1.088.509,28) 561.989,70
1.538.375,12 976.385,42

Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio

449.865,84 1.538.375,12

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 5

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.
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MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

1. NATURALEZA Y ACTIVIDADES DEL FONDO

EBN INVERSIONES IBEROAMERICA VC, FICC (en adelante, el Fondo) se constituy6 el 31 de agosto
de 2022, segun lo establecido por la legislacién en vigor de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la
que se regulan las entidades de capital-riesgo. Se constituy6 por un periodo inicial de diez afnos.

Sin perjuicio del periodo de Duracion Inicial del Fondo, la Sociedad Gestora podra, con el fin de
optimizar los resultados atribuibles a los participes en el proceso de disolucion y liquidacion del fondo,
y previa comunicacion a estos, prorrogar, por una sola vez, el periodo de Duracion Inicial del Fondo
por un afo mas.

No obstante, el objetivo del Fondo es proceder a la ordenada liquidacién de todos los préstamos, si
fuera necesario, una vez finalizado el Periodo de Duracién del Fondo. Esta duracién se podria
prorrogar, exclusivamente por el tiempo estrictamente necesario hasta liquidar todos los préstamos
entonces vivos. La Prérroga Excepcional, que se constituye de sucesivos periodos de caracter anual,
serd comunicada a los inversores por cualquier medio escrito que permita acreditar tanto el envio como
la recepcion de dicha comunicacion.

El Fondo quedaré disuelto transcurrido el Periodo de Duracién Inicial y, en su caso, del Periodo de
Duracién Adicional, o por cualquier causa de las sefialadas en su Reglamento de Gestion. La disolucién
y liquidacién del mismo se ejecutara por la Sociedad Gestora de conformidad con lo previsto en el
Reglamento de Gestion y en la Normativa Aplicable.

El Fondo es un patrimonio sin personalidad juridica gestionado, administrado y representado por la
Sociedad Gestora, EBN Capital, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (en
adelante, la Sociedad Gestora), cuyo objeto es la inversién en determinado tipo de activos. Con
carécter general, el objetivo del Fondo es invertir practicamente el 100% de su patrimonio en activos
relacionados con la adquisicién de participaciones en empresas en general, en sectores economicos o
tendencias de futuro y expuestos al crecimiento, como la explotacion de metales t mineria,
hidrocarburos, logistica, ferrocarriles, industria del Ocio, Textiles, Inmobiliario, servicios financieros
diversificados, productos quimicos y farmacéuticos, servicios de atencién médica, equipos y suministros
de materias primas del sector sanitario, construccién, comercio en general, u otras afines, con
exposicién a mercados globales.

Las funciones de direccién, gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a EBN Capital,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora). Los
valores se encuentran depositados en CACEIS Bank Spain S.A., siendo dicha entidad la depositaria del
Fondo.

El Patrimonio del Fondo, deberéa respetar en todo momento los limites y requisitos contenidos en la
Normativa Aplicable en vigor, y estara integrado por los desembolsos llevados a cabo por los participes
y por las eventuales comisiones cobradas por el Fondo, en los términos contenidos en el Folleto y de
conformidad con lo dispuesto en los respectivos contratos suscritos por los participes y la Sociedad
Gestora.

La suscripcién de participaciones devengara las comisiones que se establecen en el Folleto, que se
integraran en el patrimonio del Fondo y no implicaran, en ningln caso, retribuciones a percibir por la
Sociedad Gestora y/o la Sociedad Depositaria.

Las participaciones del Fondo no pueden ser suscritas por participes que no tengan la condicion de
inversor profesional, tal y como la define el articulo 205 de la Ley del Mercado de Valores.
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El Patrimonio del Fondo estara representado por participaciones, con un valor inicial de 100 ddlares
cada una de ellas, y las aportaciones al patrimonio del Fondo se realizaran exclusivamente en efectivo.

La Sociedad Gestora del Fondo ha establecido dos clases de participaciones en las que se divide el
Patrimonio atribuido a participes del Fondo:

] Clase A: Participaciones para las que la inversién minima y a mantener, aplicable a partir de
la fecha de constitucion es de 150.000 ddlares estadounidenses, para aquellos participes que
formalicen su primer Compromiso de Inversion antes del 30 de junio de 2023.

. Clase B: Participaciones para las que la inversién minima y a mantener, aplicable a partir de
la fecha de constitucion es de 150.000 dolares estadounidenses, para aquellos participes que
formalicen su primer Compromiso de Inversién con posterioridad al 1 de julio de 2023.

Las participaciones del Fondo podran suscribirse desde la fecha de inscripcion en el correspondiente
registro administrativo y hasta el 30 de junio de 2024.

La fecha de primer valor liquidativo serd 10 dias habiles después a la fecha en la que se disponga de
Compromisos de Inversién que alcancen 30.000.000 de ddlares.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comision
anual en concepto de gastos de gestién como un porcentaje fijo sobre el patrimonio del Fondo del
0,75% para la clase A y del 0,75% para la Clase B, pagadera por trimestres naturales vencidos.

El Fondo fue inscrito con el numero 57 en el Registro Administrativo de Entidades de Capital Riesgo
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Su domicilio social se encuentra en la Paseo de
Recoletos, 29, 28004 Madrid.

El Fondo se rige por su reglamento de gestién, por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se
regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, y en su defecto, por las
circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Las entidades de capital-riesgo han de mantener, como minimo, el 60% de su activo computable en
acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho, directa o indirectamente,
a la suscripcién o adquisicién de aquéllas y en participaciones en el capital de empresas que sean
objeto de su actividad.

Dentro del porcentaje establecido en el parrafo anterior podrén dedicar hasta 30 puntos porcentuales
del total de su activo computable a préstamos participativos a empresas que sean objeto de su
actividad, estén participadas o no por la entidad de capital-riesgo, y hasta 100 puntos porcentuales del
total de su activo computable a la adquisicion de acciones o participaciones de entidades de capital
riesgo.

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

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

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

. Financiacién de cualquier tipo a sus empresas participadas.

Conforme a lo establecido en la Ley 22/2014, el Fondo no podra invertir mas del 25% de su activo en
una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades. En
este sentido, podran invertir hasta el 25% de su activo en empresas pertenecientes a su grupo o al de
su Sociedad Gestora siempre que cumplan los siguientes requisitos:

] Que los estatutos o reglamentos contemplan estas inversiones.

. Que la entidad o, en su caso, su Sociedad Gestora disponga de un procedimiento formal,
recogido en su reglamento interno de conducta, que permita evitar conflictos de interés y
cerciorarse de que la operacion se realiza en interés exclusivo de la entidad. La verificacion del
cumplimiento de estos requisitos correspondera a una comisién independiente creada en el
seno de su consejo o a un érgano independiente al que la Sociedad Gestora encomiende esta
funcién.

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

2. BASES DE PRESENTACION
a) Imagen fiel

Las cuentas correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 se han formulado a
partir de los registros contables de EBN Inversiones Iberoamérica VC, Fondo de Inversion Colectiva
de Tipo Cerrado. Las cuentas se han preparado de acuerdo con la legislacion mercantil vigente, con
las normas establecidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre y la Circular 4/2015, de 28 de
octubre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo, con el objeto de mostrar la imagen
fiel del patrimonio y de la situacion financiera al 31 de diciembre de 2025 y de los resultados de sus
operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

b) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales, salvo mencién en contrario, se presentan en euros, siendo el euro la moneda de
presentacién del Fondo. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados en
monedas diferentes al euro se consideran denominados en moneda extranjera. No obstante, la
moneda funcional del Fondo es el délar estadounidense, debido a que la mayoria de las transacciones
y operaciones realizadas por el Fondo durante el ejercicio 2025 y 2024, han sido en délares.

c) Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de las incertidumbres y juicios
relevantes en la aplicacion de politicas contables

La preparacién de las cuentas anuales requiere la aplicacién de estimaciones contables relevantes
y la realizacién de juicios, estimaciones e hipétesis en el proceso de aplicacion de las politicas
contables del Fondo. En este sentido, se resume a continuacién un detalle de los aspectos que han
implicado un mayor grado de juicio, complejidad o en los que las hipdtesis y estimaciones son
significativas para la preparacién de estas cuentas anuales.
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i) Estimaciones contables relevantes e hipétesis

La correccion valorativa de los activos financieros implica un elevado juicio por la Sociedad Gestora y la
revision de saldos individuales en base a la calidad crediticia de los deudores y evolucion del valor
razonable de los activos financieros. Asimismo, implica el uso de métodos y técnicas de valoracion
siempre que resulten m4s representativos a la hora de determinar el posible deterioro de un determinado
activo financiero.

i) Cambios de estimacién

A pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora se han
calculado en funcién de la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de 2025, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacion en los proximos
ejercicios. El efecto en las cuentas anuales de las modificaciones que, en su caso, se derivasen de los
ajustes a efectuar durante los préximos ejercicios se registraran de forma prospectiva.

d) Principio de empresa en funcionamiento

La Sociedad Gestora ha formulado estas cuentas anuales, siguiendo el principio de empresa en
funcionamiento.

e) Comparacion de la informacién

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del
estado de cambios en el patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de la memoria del Fondo,
ademas de las cifras del ejercicio 2025 las correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de
las cuentas anuales del ejercicio 2024, aprobadas por el Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora el 28 de mayo de 2025.

3. DISTRIBUCION DEL RESULTADO
La distribucion de los beneficios del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, formulada por los

Administradores de la Sociedad Gestora, pendiente de aprobacion por el Consejo de Administracion es
la de traspasar el beneficio del ejercicio a resultados de ejercicios anteriores.

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

a) Instrumentos financieros

i) Clasificacion y separacion de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial como un activo
financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el fondo
econdémico del acuerdo contractual y con las definiciones de activo financiero, pasivo financiero o

de instrumento de patrimonio.

El Fondo clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias atendiendo a las
caracteristicas y a las intenciones de la Direccion en el momento de su reconocimiento inicial.



EBN INVERSIONES [BEROAMERICA VC,
FONDO DE INVERSION COLECTIVA DE TIPO CERRADO

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

El Fondo evalia si un derivado implicito debe ser separado del contrato principal, sélo en el momento
en el que el Fondo se convierte en parte del contrato o en un ejercicio posterior en el que se haya
producido una modificacién de las condiciones contractuales que afecten significativamente a los
flujos de efectivo esperados asociados con el derivado implicito, el contrato principal o ambos en
comparacion con los flujos de efectivo esperados originales. Los derivados implicitos se presentan
separadamente del contrato principal en las correspondientes partidas de derivados del balance de
situacién.

Las operaciones realizadas en el mercado de divisas se registran en la fecha de liquidacion,
mientras que los activos financieros negociados en mercados secundarios de valores, si son
instrumentos de patrimonio, se reconocen en la fecha de contratacién, y si se trata de valores
representativos de deuda, en la fecha de liquidacion.

No obstante, lo anterior, los contratos que pueden liquidarse por diferencias se reconocen como un
instrumento financiero derivado durante el periodo que media entre la fecha de contratacion y
liquidacion.

E! Fondo clasifica los instrumentos financieros en las categorias de:

L Inversiones en activos financieros disponibles para la venta.
. Préstamos y partidas a cobrar.

] Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas.
] Débitos y partidas a pagar.

ii) Activos disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son las inversiones realizadas por el Fondo en
sociedades participadas en las que se han invertido, o en valores representativos de deuda no
clasificados en el resto de categorias. Estas inversiones se valoran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacién entregada, mas los costes de transaccién que les sean directamente atribuibles.
Forma parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares
gue, en su caso, se hubiesen adquirido.

El Fondo calcula el valor razonable de cada uno de los valores e instrumentos de su cartera de activos
financieros disponibles para la venta. Los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los
costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en
el valor razonable se registran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause
baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

iii) Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar se componen de préstamos concedidos a empresas asociadas o
no asociadas, con cobros fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo distintos de
aquellos clasificados en otras categorias de activos financieros. Estos activos se reconocen
inicialmente por su valor razonable, incluyendo los costes de transaccién incurridos y se valoran
posteriormente al coste amortizado, utilizando el método del tipo de interés efectivo.
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No obstante, los activos financieros que no tengan un tipo de interés establecido, el importe venza o
se espere recibir en el corto plazo y el efecto de actualizar no sea significativo, se valoran por su valor
nominal.

iv) Inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo

Se consideran empresas del grupo, aquellas sobre las que el Fondo, directa o indirectamente, a través
de dependientes ejerce control, segun lo previsto en el art. 42 del Cédigo de Comercio o cuando las
empresas estan controladas por cualquier medio por una o varias personas fisicas o juridicas que
actien conjuntamente o se hallen bajo direccién Unica por acuerdos o clausulas estatutarias.

El control es el poder, para dirigir las politicas financieras y de explotacién de una empresa, con el
fin de obtener beneficios de sus actividades, considerandose a estos efectos los derechos de voto
potenciales ejercitables o convertibles al cierre del ejercicio contable en poder del Fondo o de terceros.

Se consideran empresas asociadas, aquellas sobre las que el Fondo, directa o indirectamente a través
de dependientes, ejerce influencia significativa. La influencia significativa es el poder de intervenir en las
decisiones de politica financiera y de explotacién de una empresa, sin que suponga la existencia de
control o de control conjunto sobre la misma. En la evaluacion de la existencia de influencia significativa,
se consideran los derechos de voto potenciales ejercitables o convertibles en la fecha de cierre de cada
ejercicio, considerando, igualmente, los derechos de voto potenciales poseidos por el Fondo o por otra
empresa.

Las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo se reconocen inicialmente al coste, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion que
les sean atribuibles, y el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso,
se hubieran adquirido, y se valoran posteriormente al coste, menos el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro. En cualquier caso, se debe informar en cuentas de orden del
balance de situacién de las plusvalias latentes netas de impuestos, que se determinaran por
comparacion del coste de la inversién con su valor razonable.

El coste de adquisicion de una inversion en empresas del grupo, multigrupo o asociadas incluye el valor
neto contable que tiene la misma inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa calificacion.
Los importes reconocidos previamente en patrimonio neto se imputan a resultados en el momento de la
baja de la inversién o bien cuando se produzca una pérdida o reversion del deterioro de valor de la
misma. Atendiendo a las clasificaciones establecidas en la Circular 11/2008, las inversiones se pueden
clasificar en inversiones en capital inicio, que son aquellas participaciones en compaiiias no cotizadas
con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se consideran capital inicio aquellas
inversiones correspondientes a entidades que, teniendo méas de tres afos de existencia, no hayan
obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los ultimos cinco y dichos
resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta Ultima definicion no podra
aplicarse transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el valor. Las inversiones en capital
desarrollo seran aquellas que no cumplan los requisitos anteriores.

V) Intereses y dividendos
Los intereses se reconocen por el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos de patrimonio se reconocen
cuando han surgido los derechos para el Fondo a su percepcién. Si los dividendos distribuidos proceden
inequivocamente de resultados generados con anterioridad a la fecha de adquisicion porque se han
distribuido importes superiores a los beneficios generados por la participada desde la adquisicion,
minoran el valor contable de la inversién.
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Vi) Comisiones

En la determinacion del gasto por comisiones de gestién, administracion y representacion se atendera
a lo establecido en el reglamento de gestién, en cuanto a su reconocimiento, en base al devengo, en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

El Fondo revisara y, si resulta preciso, modificara los gastos reconocidos por las comisiones de gestion,
en base al devengo, cuando en un momento posterior al reconocimiento exista la posibilidad de
retrocesion. Los ajustes correspondientes se realizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, a menos
que correspondan a ejercicios anteriores, que se imputaran en una cuenta de reservas.

No obstante, lo anterior, en el caso particular de comisiones de gestién cuya base de calculo no sean
cifras de patrimonio comprometido, se atendera, a efectos de su reconocimiento como gasto, a lo
establecido al reglamento de gestion del Fondo.

vii) Bajas de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja contable cuando los derechos a recibir flujos de efectivo
relacionados con los mismos han vencido o se han transferido y el Fondo ha traspasado
sustancialmente los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

En las transacciones en las que se registra la baja de un activo financiero en su totalidad, los activos
financieros obtenidos o los pasivos financieros, incluyendo los pasivos correspondientes a los servicios
de administracion incurridos, se registran a valor razonable.

En las transacciones en las que se registra la baja parcial de un activo financiero, el valor contable del
activo financiero completo se asigna a la parte vendida y a la parte mantenida, incluyendo los activos
correspondientes a los servicios de administracién, en proporcién al valor razonable relativo de cada
una de ellas.

La baja de un activo financiero en su totalidad implica el reconocimiento de resultados por la diferencia
existente entre su valor contable y la suma de la contraprestacién recibida, neta de gastos de la
transaccion, incluyéndose los activos obtenidos o pasivos asumidos y cualquier pérdida o ganancia
diferida en ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto.

viii)  Deterioro de valor de activos financieros

Un activo financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado y se ha producido una pérdida por
deterioro, si existe evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o mas eventos que han
ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y ese evento o eventos causantes de la pérdida
tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo o grupo de activos financieros,
gue puede ser estimado con fiabilidad.

El Fondo sigue el criterio de registrar las oportunas correcciones valorativas por deterioro de préstamos
y partidas a cobrar e instrumentos de deuda, cuando se ha producido una reduccion o retraso en los
flujos de efectivo estimados futuros, motivados por la insolvencia del deudor.

Asimismo, en el caso de instrumentos de patrimonio, existe deterioro de valor cuando se produce la falta
de recuperabilidad del valor en libros del activo por un descenso prolongado o significativo en su valor
razonable. En cualquier caso, el Fondo considera que los instrumentos de patrimonio han sufrido un
deterioro de valor ante una caida de un afio y medio y de un cuarenta por ciento en sus fondos propios,
sin que se haya producido la recuperacién de su valor.
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iX) Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste amortizado

En el caso de activos financieros contabilizados a coste amortizado, el importe de la pérdida por
deterioro del valor es la diferencia entre el valor contable del activo financiero y el valor actual de los
flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo las pérdidas crediticias futuras en las que no se ha
incurrido, descontados al tipo de interés efectivo original del activo. Para los activos financieros a tipo
de interés variable se utiliza el tipo de interés efectivo que corresponde a la fecha de valoracién segun
las condiciones contractuales. Para instrumentos de deuda clasificados como inversiones a
vencimiento, el Fondo utiliza el valor de mercado de los mismos, siempre que éste sea lo
suficientemente fiable como para considerarlo representativo del valor que pudiera recuperar.

La pérdida por deterioro se reconoce con cargo a resultados y es reversible en ejercicios posteriores, si
la disminucién puede ser objetivamente relacionada con un evento posterior a su reconocimiento. No
obstante, la reversion de la pérdida tiene como limite el coste amortizado que hubieran tenido los activos,
si no se hubiera registrado la pérdida por deterioro de valor.

X) Deterioro de valor de Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y
asociadas

Las inversiones incluidas en este apartado se valoran por su coste, menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro, como sigue:

Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas

En aquellos casos en que no se han producido transacciones recientes del propio valor en condiciones
de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas, el valor razonable se
determina, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del patrimonio neto o valor teérico contable de la
entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas
de impuestos, existentes en el momento de la valoracién. En el caso de que las cuentas de la empresa
en la que se invierte estén auditadas, se tendrén en consideracion los ajustes puestos de manifiesto en
el informe de auditoria correspondientes al ultimo ejercicio cerrado, que no estén recogidos en los
estados contables.

No obstante, lo anterior, se utilizaran otros modelos y técnicas de valoracion, siempre que resulten mas
representativos por la naturaleza o caracteristicas de los valores y que garanticen, de acuerdo con
criterios de méxima prudencia, el mismo nivel de confianza en el célculo del valor estimado de
realizacion de la inversién de que se trate y siempre que los mismos estén aprobados por el 6rgano de
administracion de la Sociedad Gestora. Asimismo, se tendran en consideracion cualquiera que sea el
modelo o técnica de valoracién utilizada, para determinar el valor razonable de estas inversiones, los
hechos o circunstancias de caracter contingente que puedan alterar o transformar el valor de las
inversiones.

En el caso de que los modelos y técnicas de valoracién anteriores no permitan determinar el valor
razonable de la inversion con fiabilidad, ésta se valorara a su coste menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Inversiones en capital-inicio

En aquellos casos en que no haya transacciones recientes del propio valor en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas las inversiones se valoraran
por su coste.

En el supuesto de deterioro del valor, éste no se reconocera si existe un dictamen del Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora, que certifique el cumplimiento del plan de negocio de la entidad.
En caso contrario, se reconocera un deterioro que se determinara de acuerdo con la estimacion del
valor razonable recogida en el punto anterior.
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Lo anterior se entendera sin perjuicio de que resulte necesario reconocer la pérdida por deterioro si se
dan los hechos o circunstancias de cardcter contingente que puedan alterar o transformar el valor, de
acuerdo con lo establecido en el primer punto de este apartado.

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

En cualquier caso, se debera informar en cuentas de orden del balance de situacion de las plusvalias
latentes netas de impuestos, que se determinaran por comparacioén del coste de la inversion con su
valor razonable.

xi) Deterioro de valor de inversiones en activos financieros disponibles para la venta

Se considera que existe deterioro de valor en estas inversiones cuando exista evidencia objetiva de que
el valor de un activo financiero disponible para la venta se ha deteriorado como resultado de uno o mas
eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial, y que ocasiones:

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

b) En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor
en libros del activo, evidenciada, por un descenso prolongado o significativo en su valor
razonable. En todo caso, se presumira que el instrumento se ha detectado cuando:

i) Sino esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio o de un 40% respecto a
la valoracién inicial del activo.

i) Siest4 cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio o de un 40% en la cotizacion.

Lo anterior se entendera sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una pérdida por deterioro
antes de que se cumplan las circunstancias anteriores.

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

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

Si en ejercicios anteriores se incrementase el valor razonable, la correccion valorativa reconocida en
ejercicios anteriores revertira con abono en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. No obstante,
en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio,
la 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.
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Xii) Pasivos financieros

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, que no se
clasifican como mantenidos para negociar o como pasivos financieros a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias, se reconocen inicialmente por su valor razonable, menos, en su
caso, los costes de transacciéon que son directamente atribuibles a la emisién de los mismos. Con
posterioridad al reconocimiento inicial, los pasivos clasificados bajo esta categoria se valoran a coste
amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, los pasivos financieros que no tengan un tipo de interés establecido, el importe venza o se
espere recibir en el corto plazo y el efecto de actualizar no sea significativo, se valoran por su valor
nominal.

xiii)  Bajas y modificaciones de pasivos financieros

El Fondo da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo cuando ha cumplido con la obligacion
contenida en el pasivo o bien esta legalmente dispensada de la responsabilidad fundamental contenida
en el pasivo ya sea en virtud de un proceso judicial o por el acreedor.

b) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depdsitos bancarios a
la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras inversiones a corto plazo
de gran liquidez siempre que sean facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y que
estan sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor. A estos efectos se incluyen las inversiones
con vencimientos de menos de tres meses desde la fecha de adquisicién.

c) Participes

En la cuenta “Participes” del patrimonio neto figura los importes desembolsados por los participes. asi
como los importes exigidos, recogiéndose en cuentas de orden los importes comprometidos y no
exigidos.

Las aportaciones de participes exigidas y no desembolsadas se reconoceran en el epigrafe “Deudores”
del activo del balance.

d) Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por el impuesto sobre beneficios comprende tanto el impuesto corriente como el
impuesto diferido.

Los activos o pasivos por impuesto sobre beneficios corriente se valoran por las cantidades que se
espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales, utilizando la normativa y tipos impositivos vigentes
o aprobados y pendientes de publicacién en la fecha de cierre del ejercicio.

El impuesto sobre beneficios corriente o diferido se reconoce en resultados, salvo que surja de una
transaccién o suceso econémico que se ha reconocido en el mismo ejercicio o en otro diferente, contra
patrimonio neto o de una combinacién de negocios.

Las deducciones y otras ventajas fiscales del impuesto sobre beneficios concedidas por
Administraciones Publicas como una minoracién de la cuota de dicho impuesto que en sustancia tengan
la consideracién de subvenciones oficiales se reconocen siguiendo los criterios expuestos en los
siguientes puntos.
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i) Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que correspondan
a diferencias relacionadas con inversiones en dependientes, asociadas y multigrupo y negocios
conjuntos sobre las que el Fondo tenga la capacidad de controlar el momento de su reversion y
no fuese probable que se produzca su reversién en un futuro previsible.

i) Reconocimiento de diferencias temporarias deducibles

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que resulte probable que existan bases
imponibles positivas futuras suficientes para su compensacion excepto en aquellos casos en las que
las diferencias surjan del reconocimiento inicial de activos o pasivos en una transaccion que no es
una combinacion de negocios y en la fecha de la transaccién no afecta ni al resultado contable ni a la
base imponible fiscal.

No se reconocen los activos fiscales diferidos originados por bases imponibles negativas por no
considerarse probable la existencia de bases imponibles positivas futuras suficientes para su
compensacion.

Las oportunidades de planificacion fiscal, sélo se consideran en la evaluacién de la recuperacién de los
activos por impuesto diferido, si el Fondo tiene la intencién de adoptarlas o es probable que las vaya a
adoptar.

e) Clasificacion de activos y pasivos entre corriente y no corriente

Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos o se pretende venderlos
o consumirlos en el transcurso del ciclo normal de la explotacién del Fondo, se mantienen
fundamentalmente con fines de negociacién, se espera realizarlos dentro del periodo de los doce
meses posteriores a la fecha de cierre o se trata de efectivo u otros activos liquidos equivalentes,
excepto en aquellos casos en los que no puedan ser intercambiados o utilizados para cancelar un
pasivo, al menos dentro de los doce meses siguientes a la fecha de cierre.

Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos en el ciclo normal de la
explotacion del Fondo, se mantienen fundamentalmente para su negociacion, se tienen que liquidar
dentro del periodo de doce meses desde la fecha de cierre o el Fondo no tiene el derecho incondicional
para aplazar la cancelacion de los pasivos durante los doce meses siguientes a la fecha de cierre.

Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban liquidarse dentro de los doce meses
siguientes a la fecha de cierre, aunque el plazo original sea por un periodo superior a doce meses y
exista un acuerdo de refinanciacion o de reestructuracién de los pagos a largo plazo que haya concluido
después de la fecha de cierre y antes de que las cuentas anuales sean formuladas.

f) Transacciones con partes vinculadas
Las transacciones entre partes vinculadas, tal como se define en el Plan General de Contabilidad, se

reconocen por el valor razonable de la contraprestacién entregada o recibida. La diferencia entre dicho
valor y el importe acordado, se registra de acuerdo con la sustancia econémica subyacente.

11
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g) Moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el délar estadounidense. A efectos del registro y valoracion de la
moneda extranjera, el Fondo clasifica los elementos patrimoniales en partidas monetarias y no
monetarias:

. Se consideran como partidas monetarias la tesoreria, los valores representativos de deuda, los
préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad
determinada o determinable de unidades monetarias, asi como los débitos y créditos ajenos a
la cartera de instrumentos financieros.

U Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, es
decir, que se vayan a recibir o pagar con una cantidad no determinada ni determinable de
unidades monetarias, entre ellas el inmovilizado material, inmovilizado intangible, instrumentos
financieros derivados y los instrumentos de patrimonio que cumplan los requisitos anteriores.

Toda transaccién en moneda extranjera se convierte a la moneda funcional, mediante la aplicacion al
importe en moneda extranjera, del tipo de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo
ésta como aquella en la que se cumplan los requisitos para el reconocimiento de la transaccion.
Adicionalmente, las partidas monetarias se valoran al tipo de cambio de contado de la fecha de
valoracion o de preparacién de los estados financieros.

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

En el caso de las partidas monetarias clasificadas como activos financieros disponibles para la venta, la
determinacién de las diferencias de cambio producidas por la variacién del tipo de cambio se realiza
como si dichos activos se valorasen al coste amortizado en la moneda extranjera, de forma que las
diferencias de cambio son las resultantes de las variaciones en dicho coste amortizado como
consecuencia de las variaciones en los tipos de cambio, independientemente de su valor razonable. Las
diferencias de cambio asi calculadas se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias, mientras que
los otros cambios en el importe en libros de estos activos financieros se reconocen directamente en el
patrimonio neto de acuerdo con lo dispuesto en la Nota 4.a.

Las partidas no monetarias registradas a valor razonable se valoran aplicando el tipo de cambio,
imputandose las diferencias de cambio a patrimonio o a la cuenta de pérdidas y ganancias, de manera
anéloga a las variaciones del valor razonable del activo en cuestién. En caso de inversiones en capital-
inicio, las diferencias de cambio se reconocen en patrimonio.

Las partidas no monetarias valoradas a coste se valoran aplicando el tipo de cambio de la fecha de la
transaccion, aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracién a los efectos de determinar la
correccién valorativa por deterioro en su caso.

h) Cuentas de orden
De acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008 y la Circular 4/2015 de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, las cuentas de orden recogen, entre otros, el patrimonio total comprometido, el

patrimonio comprometido no exigido y las bases imponibles negativas pendientes de compensar, en su
caso.
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i) 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
incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de errores.
Este estado muestra, 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:

. Reclasificaciones que incluye los cambios en el patrimonio neto que surgen como
consecuencia de modificacién de los saldos de los estados financieros con origen en cambios
en los criterios contables o en la correccion de errores.

] Ingresos y gastos reconocidos en el periodo: recoge, de manera agregada, el total de las
partidas registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos.

] Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el
patrimonio neto, como pueden ser distribucién de resultados, operaciones con instrumentos
de capital propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio
neto y cualquier otro incremento o disminucién del patrimonio neto.

0 Estado de flujos de efectivo

El Fondo ha utilizado el método indirecto para la confeccién del estado de flujo de efectivo, el cual tiene
las siguientes expresiones que incorporan los siguientes criterios de clasificacion:

. Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes;
entendiendo por éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

. Actividades de explotacién: actividades tipicas de las entidades de capital-riesgo, asi como
otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

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

. Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depdsitos bancarios a
la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras inversiones a corto plazo
de gran liquidez siempre que sean facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y que
estan sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor. A estos efectos se incluyen las inversiones
con vencimientos de menos de tres meses desde la fecha de adquisicion.

El Fondo presenta en el estado de flujos de efectivo los pagos y cobros procedentes de activos y pasivos
financieros de rotacién elevada por su importe neto. A estos efectos se considera que el periodo de
rotacion es elevado cuando el plazo entre la fecha de adquisicién y la de vencimiento no supere seis
meses.

A efectos del estado de flujos de efectivo, no se incluyen como efectivo y otros activos liquidos
equivalentes los descubiertos bancarios que son exigibles a la vista y que no forman parte de la gestion
de tesoreria del Fondo. Los descubiertos bancarios se reconocen en el balance como pasivos
financieros por deudas con entidades de crédito.
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5. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle del epigrafe efectivo y otros activos liquidos equivalentes al 31 de diciembre de 2025 y 2024
€s como sigue:

Euros
2025 2024

Tesoreria 449.865,84 1.538.375,12

449.865,84 1.538.375,12

El saldo en cuentas corrientes corresponde, fundamentalmente, a la cuenta mantenida en el Depositario,
que es remunerada al tipo de interés de mercado. En el ejercicio 2025, el Fondo ha devengado intereses
por importe 15.292,96 euros por €l saldo mantenido en sus cuentas corrientes. En el ejercicio 2024 el
Fondo devengé 59.935,01 euros por el saldo mantenido en sus cuentas corrientes.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en
dolares estadounidenses. No obstante, a efectos de su presentacién en las cuentas anuales, dichos
saldos se han convertido y presentado en euros utilizando el tipo de cambio de cierre correspondiente
a cada ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para
ser utilizados.

6. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se incluye en el Anexo adjunto,
el cual forma parte integrante de esta nota.

a) Préstamos

Al 31 de diciembre de 2025 el epigrafe “Préstamos y créditos a empresas” del Balance recoge el
préstamo a vencimiento concedido con fecha 13 de diciembre de 2022, concedido a la sociedad
Inversiones Atlantida LTD por importe de 15.000.000,00 délares (12.771.567,74 euros al 31 de
diciembre de 2025) y una duracién de 10 afios. El préstamo devenga un tipo de interés del 10,50% por
lo que al 31 de diciembre de 2025 el préstamo ha devengado intereses por importe de 1.423.537,40
euros (1.546.647,38 euros al 31 de diciembre de 2024) que se encuentran registrados en el epigrafe
“Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Al 31 de diciembre de 2024 el importe registrado en “Préstamos y créditos a empresas” ascendia a
55.936.529,12 euros correspondiente al préstamo concedido a Atlantida LTD y a los siguientes:

- Préstamo concedido el 24 de abril de 2023 a Tihany Il LTD por importe de 10.870.920,82 euros
y una duracién de 10 afos.

- Préstamo concedido el 24 de octubre de 2023 a Tihany Ill LTD por importe de 18.118.000,00
euros y una duracién de 10 afos.

- Préstamo concedido el 12 de diciembre de 2022 a Tihany LTD por importe de 9.341.429,24
euros y una duracién de 5 afnos.

Al 31 de diciembre de 2024 los préstamos a Tihany devengaron intereses por importe de 4.536.522,11

euros que se encuentran registrados en el epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados”
de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en
délares estadounidenses. No obstante, a efectos de su presentacién en las cuentas anuales, dichos
saldos se han convertido y presentado en euros utilizando el tipo de cambio de cierre correspondiente
a cada ejercicio.

b) Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo

Con fecha 24 de enero de 2025, se ha suscrito un acuerdo marco por el cual la sociedad Tihany LTD
se compromete a ceder a Yastek, S.A. tanto el pasivo derivado de los préstamos concedidos por el
Fondo, como los activos que fueron financiados con cargo a dicha deuda. El Fondo ha manifestado su
conformidad con estas cesiones. Asimismo, Ganlek, S.A., en su condicién de accionista unico de
Yastek, S.A., se ha comprometido a adoptar los acuerdos societarios necesarios para capitalizar el
importe principal de los préstamos mediante su conversién en acciones de la sociedad.

Con fecha 27 de enero de 2025, en el marco del Convenio de Accionistas de Yastek, S.A., se formalizé
la cesién a favor de la Sociedad, por parte de Tihany LTD, de diversos préstamos que habian sido
concedidos a la misma por EBN Inversiones Iberoamérica VC, FICC, y cuyo saldo pendiente de pago,
incluyendo principal e intereses, ascendia a un total de 42.933.476,97 ddlares estadounidenses
(correspondientes al total de principal por importe de 42.000.000,00 euros e interses capitalizados). En
esa misma fecha, Tihany LTD transmitié también a Yastek, S.A. una serie de activos y créditos frente a
terceros.

Simultaneamente, los accionistas de Yastek, S.A. adoptaron el acuerdo de realizar un aumento de
capital social mediante la capitalizacion de la deuda (principal e intereses). Como consecuencia de dicha
operacién, EBN Inversiones Iberoamérica VC, FICC, ha pasado a ostentar el 99,9994% del capital social

ordinario de Yastek, S.A. por valor de 42.000.800,20 dolares estadounidenses, 35.759.481,29 euros a
31 de diciembre de 2025.

7. PASIVOS
a) Acreedores y Cuentas a Pagar

El desglose de este epigrafe al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024
Acreedores y Cuentas a Pagar
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) 291.295,40 1.418.413,54
Otros 12.597,04 139.563,88
303.892,44 1.557.977,42
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Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2025 y 2024 y del importe devengado por
éstas al 31 de diciembre de 2025 y al 31 de diciembre del 2024, es como sigue:

Euros
2025 2024
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestion (nota 12) 1.701,35 368.699,28 108.526,81 427.962,77
Depésito 10.772,99 49.428,89 14.914,70 57.061,74
12.474,34 418.128,17 123.441,52 485.024,51

Como se sefiala en la nota 1, las funciones de direccion, gestién y administracién del Fondo estan
encomendadas a la Sociedad Gestora. Por este servicio, la Sociedad Gestora percibira del Fondo,
como contraprestacién por sus servicios de gestién y representacion, una Comision de Gestion, con
cargo al patrimonio del mismo, sin perjuicio de las reducciones y ajustes de la misma previstos en el
Reglamento del Fondo.

Como se sefiala en la nota 1, las funciones de custodia de los valores del Fondo estan encomendadas
a CACEIS Bank Spain S.A. Por este servicio, CACEIS Bank Spain S.A., percibira del Fondo, como
contraprestacién por sus servicios de custodia, una Comisién de Depésito, con cargo al patrimonio del
mismo.

8. PATRIMONIO NETO

La composicién y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en el
patrimonio neto.

a) Participes

El patrimonio del Fondo esta dividido en Participaciones de Clase A y Participaciones de Clase B, de
distintas caracteristicas, que conferiran a su titular un derecho de propiedad sobre el mismo. Las
Participaciones, que son nominativas, independientemente de su clase, tendran un valor inicial de
suscripcion de 93,40 euros cada una.

Al 31 de diciembre de 2025 el patrimonio del Fondo esté dividido en 536.369,17 participaciones de Clase
A nominativas de 91,20 euros cada una de ellas, suscritas y totalmente desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2024 el patrimonio del Fondo esté dividido en 536.369,17 participaciones de Clase
A nominativas de 104,28 euros cada una de ellas, suscritas y totalmente desembolsadas.

La composicién del patrimonio del Fondo al 31 de diciembre de 2025 y 2024 respectivamente
y €s como sigue:

2025 2024
1 persona juridica 0,18% 0,18%
1 persona juridica 99,82% 99,82%
100,00% 100,00%
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9. SITUACION FISCAL

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Por tanto, al 31 de diciembre de
2025, el Fondo tiene abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales todos los impuestos principales
que le son aplicables desde su constitucién. La Sociedad Gestora no espera que, en caso de
inspeccién, surjan pasivos adicionales de importancia.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 55 del R.D. Legislativo 4/2004, de 5 de marzo por el que
se aprueba el Texto Refundido del Impuesto sobre Sociedades, en la redaccién dada por la Ley 22/2014,
12 de noviembre, reguladora las entidades de capital riesgo y sus sociedades gestoras, el Fondo goza
de determinadas exenciones y deducciones fiscales que se resumen a continuacion:

a) Impuesto sobre Sociedades

Exencién del 99% de las rentas que obtenga el Fondo como consecuencia de la transmision de valores
representativos de la participacion en el capital de las sociedades en que tiene participacion siempre que
estas se produzcan entre el segundo y décimo quinto afio de la inversion.

Deduccién del 100% de la parte de la cuota integra que corresponda a la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades derivada de la percepcion de dividendos o participaciones en beneficios.

A continuacion, se incluye una conciliacion entre el resultado contable del ejercicio 2025 y el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2024 y el resultado fiscal que el Fondo espera declarar y ha declarado
fras la oportuna aprobacién de las cuentas anuales:

Euros
2025 2024
Resultado contable antes de impuestos 4.415.067,31 5.673.947,91
Cuota al 25% 1.103.766,83 1.418.486,98
Dividendos y resultados por participaciones exentos (812.471,44) -
Otros ajustes 2 {73,43)
291.295,40 1.418.413,54

Impuesto sobre beneficios

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades y con la normativa fiscal actualmente en vigor,
si en virtud de las normas aplicables para la determinacién de la base imponible ésta resultase negativa,
su importe podra ser compensado en los ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se origind la
pérdida. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, no existen bases imponibles negativas pendientes de
compensar.

b) Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados
De conformidad con lo dispuesto en el articulo 45 apartado | C) del R.D. Legislativo 1/2003, por el que
se aprueba el Texto Refundido del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas y Actos

Juridicos Documentados, estan exentas del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas las
operaciones de constitucién y aumento de capital efectuadas por Entidades de Capital Riesgo.
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10. INGRESOS Y GASTOS

a) Ingresos financieros

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el Fondo ha percibido dividendos por importe de 3.420.925,20 euros
y cero euros, respectivamente, y rendimientos de préstamos y créditos a empresas por importe de
1.423.537,40 euros y 6.083.169,49 euros, respectivamente.

b) Gastos financieros

Durante el ejercicio 2025 y al 31 de diciembre del 2024 el Fondo no ha asumido gastos por este
concepto.

c) Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
Durante el ejercicio 2025 y 2024 el Fondo no ha registrado deterioro de los créditos concedidos.
d) Otros gastos de explotacion

El saldo de este epigrafe corresponde, principalmente, a gastos por servicios de profesionales
independientes, auditoria y tasas por registros oficiales.

11. CUENTAS DE ORDEN

El detalle de cuentas de orden al 31 de diciembre de 2025 y al 31 de diciembre de 2024 es el
siguiente:

Euros
2025 2024
Cuentas de riesgo y compromiso
Patrimonio total comprometido 51.169.140,00 58.050.590,00
Patrimonio comprometido no exigido (2.094.461,03) (2.376.133,32)
49.074.678,97 55.674.456,68

12, PARTES VINCULADAS

Los saldos con partes vinculadas mantenidos al 31 de diciembre de 2025y 2024 y las transacciones
realizadas al 31 de diciembre de 2025 y 2024, son los siguientes:

Euros
2025 2024
Pasivo
Acreedores por comisién (nota 7(a)) 1.701,35 108.526,81
Gastos
368.699,28 427.962,77

Comisiones satisfechas (nota 7(a))
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13. INFORMACION MEDIOAMBIENTAL
Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y

estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido
en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, al 31 de diciembre de 2025 y 2024.

14. POLITICA Y GESTION DE RIESGOS

Factores de riesgo financiero

Las actividades del Fondo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado, riesgo
de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. EI programa de
gestién del riesgo global del Fondo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y
trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Fondo.

i) Riesgo de mercado
El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de las inversiones mantenidas en sociedades no
cotizadas. El objetivo principal de la politica de inversiones del Fondo es maximizar la rentabilidad de

las inversiones, manteniendo los riesgos controlados. A efectos del control del riesgo de las
inversiones en sociedades no cotizadas, el Fondo toma las siguientes medidas:

] diversificacién de la composicién de la cartera, tanto a nivel de importes como de segmentos
de mercado objeto de inversion.

. andlisis previo a la realizacion de cada inversién en sociedades no cotizadas, incluyendo la
obtencién de informes y dictdmenes de expertos independientes sobre las sociedades objeto
de la posible inversion y de su entorno.

] seguimiento y control continuado de las principales variables econémicas y de mercado que
afectan a cada sociedad no cotizada en cartera.

] seguimiento y elecciéon del momento adecuado para la desinversion de cada sociedad no
cotizada en cartera, manteniendo una politica de rotacién periédica de las inversiones.

El Fondo no se encuentra expuesto a riesgos de mercado por activos no financieros.
ii) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se deriva fundamentaimente de las inversiones mantenidas en dos sociedades (ver
Anexo).

iii) Riesgo de liquidez
El Fondo lleva a cabo una gestién prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento de

suficiente efectivo y valores negociables, dentro de los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente.
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iv) Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

El riesgo de tipo de interés tiene un impacto limitado en los flujos de efectivo de las actividades
de explotacién del Fondo, ya que dichos flujos vienen fundamentalmente determinados por el
rendimiento obtenido en las inversiones en sociedades no cotizadas.

No obstante, las variaciones del tipo de interés de los mercados financieros pueden influir en el valor
razonable de las inversiones mantenidas en sociedades no cotizadas y en los precios de mercado de
las mismas en el momento de la desinversion.

15. HONORARIOS DE AUDITORIA

El auditor de cuentas del Fondo es ERNST & YOUNG Auditores S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio 2025 y 2024 ha ascendido 4.083,00 euros y 3.800,00 euros,
respectivamente, con independencia del momento de su facturacion.

16. INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A
PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL TERCERA. “DEBER DE INFORMACION” DE
LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO”

Durante el ejercicio 2025 y 2024, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo

méximo legal establecido, no existiendo aplazamientos al 31 de diciembre de 2025 y 2024 que
sobrepasen el mencionado plazo méaximo legal.

17. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2025 y hasta la fecha de formulacion no se ha
producido ningun otro hecho significativo que de especial relevancia que no se senale en la memoria.
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EBN INVERSIONES IBEROAMERICA VC,
FONDO DE INVERSION COLECTIVA DE TIPO CERRADO

Informe de gestion
Ejercicio 2025

Actividad

El ejercicio 2025 ha sido un afo de transicién para EBN INVERSIONES IBEROAMERICA
VC, FICC, cerrando con un valor liquidativo de 107,13 y una rentabilidad anual del -0,77%,
tras un cuarto trimestre de correccién moderada del -1,28%. A pesar de esta ligera caida, el
fondo mantiene una rentabilidad acumulada positiva del 7,13% desde lanzamiento y un
patrimonio de 57,46 millones de ddlares, con un nivel de desembolso del 95,91% sobre el
capital comprometido.

La evolucién del ejercicio ha estado marcada por el comportamiento desigual de las
principales inversiones de Yastek, sociedad en la que invierte el Fondo. Por un lado,
Crediprime ha mostrado una evolucién muy favorable a cierre de 2025. En un entorno de
recuperacién del mercado automovilistico ecuatoriano, con un incremento del 15% en las
ventas de vehiculos hasta 124 mil unidades, la compaiiia logré colocar 2.299 créditos, un
32% mas que el afo anterior, alcanzando una cuota del 3,7% del mercado de coches
vendidos con financiacién. También aumentaron de forma significativa las ventas de
localizadores GPS, superando presupuesto anual, mientras que los ingresos totales de la
compaiiia crecieron un 43,33% interanual, con un beneficio antes de impuestos preliminar de
3 millones de ddlares.

Por el contrario, Superdeporte continu6 mostrando debilidad operativa y financiera. Aunque
las ventas se mantuvieron relativamente estables frente al ejercicio anterior, la compaiia
volvié a registrar pérdidas preliminares significativas, que se suman a las del ejercicio 2024.
No obstante, se produjeron algunos avances positivos, como una reduccion del inventario del
28%, el mantenimiento del flujo de ingresos por tarjetas hacia el fideicomiso y el cumplimiento
del covenant de solvencia. De cara a 2026, la compafia espera una mejora en ventas
vinculada al Mundial de futbol, una renovacion del equipo comercial y una eventual
refinanciaciéon de la deuda del grupo por parte de Banco Santander, operacion que
previsiblemente se cerrara en el primer trimestre del proximo ejercicio.

Pacific Bank, por su parte, ofrecié un comportamiento satisfactorio. La entidad cerrd el ano
con un ROE del 9,50% y un ROA del 1,07%, cifras que reflejan una rentabilidad adecuada
sobre el capital y una utilizacion eficiente de los activos productivos. Ademas, mantuvo un
control razonable de sus gastos operativos, con una eficiencia anual del 63,55%, al tiempo
que registré niveles de utilidad superiores a los de ejercicios anteriores, reforzando asi su
capacidad para ejecutar una estrategia de crecimiento rentable y consolidar su posicion
competitiva.

En cuanto a Agrogruled, la operacion prevista no llegé a concretarse por falta de acuerdo
definitivo, si bien se opté por conceder un préstamo puente por importe de 4,5 millones de
ddlares con vencimiento en mayo de 2026. Esta solucién permite mantener exposicion
econdmica a la oportunidad mientras se preserva opcionalidad estratégica de cara a una
eventual materializacién futura de la inversion.




En conjunto, 2025 ha sido un ejercicio de consolidacion para el fondo, con un comportamiento
mixto de sus inversiones, donde la fortaleza operativa de algunas participadas ha
compensado parcialmente las debilidades observadas en otras. La cartera mantiene
exposicién a sectores con potencial estructural de crecimiento en Iberoamérica, incluyendo
financiacién al consumo, banca, comercio minorista y financiaciéon empresarial, dentro de una
estrategia flexible que combina instrumentos financieros y no financieros para capturar
oportunidades de valor en la region.

De cara a 2026, la evolucion del fondo dependera en buena medida de la capacidad de sus
participadas para consolidar sus planes de crecimiento y mejora operativa, asi como de la
eventual materializacion de operaciones corporativas o financieras pendientes, entre ellas la
refinanciacion de Superdeporte y el vencimiento del préstamo concedido a Agrogruled. En
este contexto, la gestora continuara realizando un seguimiento estrecho de cada una de las
inversiones con el objetivo de maximizar el valor de la cartera y seguir avanzando en la
rentabilidad del fondo a medio y largo plazo

Informacion sobre las acciones en 1+D

Durante el ejercicio 2025 el Fondo no ha realizado actividades en materia de inversiéon y
desarrollo.

Acciones propias

Durante el ejercicio 2025, El Fondo no ha adquirido ni posee participaciones propias.
Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2025, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos
superiores a los legalmente establecidos, diferentes a los descritos en la memoria de las

Cuentas anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2025, el Fondo no tiene saldo alguno
pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

Informacién sobre la actividad medioambiental
Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos y, en todo caso

adecuadamente cubiertos, los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su
actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El
Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos,
durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2025 y 2024.

Gestion del riesgo

El Fondo lleva a cabo una gestién prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables, la disponibilidad de financiacion
mediante un importe suficiente de facilidades de crédito comprometidas y capacidad
suficiente para liquidar posiciones de mercado.



Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2025 y hasta la fecha de formulacion por parte del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo de sus cuentas anuales, no ha
ocurrido ningiin acontecimiento significativo, salvo el mencionado en la nota de
acontecimientos posteriores de la memoria, que deba ser incluido en las cuentas anuales
para que éstas muestren adecuadamente la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados del Fondo.



