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MOORE ADDVERIS

AUDITORES Y CONSULTORES, S.L.P.
Aribau, 153, entlo. 1*

08036 Barcelona

Tel.: + 34 93 434 40 40

Fax: + 34 93 434 40 41

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al Accionista Unico de BELSIZE PRIVATE EQUITY, S.C.R., S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Opinién con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales de BELSIZE PRIVATE EQUITY, S.C.R., S.A. (Sociedad Unipersonal)
(La Sociedad) gue comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes
al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinion con salvedades

A la fecha de este informe, no hemos dispuesto de informacién financiera auditada, ni de otra
documentacion alternativa o complementaria, de determinadas sociedades participadas a 31 de diciembre
de 2025, registradas en el epigrafe del activo del balance de situacion de “Inversiones financieras a largo
plazo”, cuyo valor contable total asciende a 616 miles de euros. Por ello, desconocemos si de dicha
informacion pudieran derivarse aspectos que supusiesen la necesidad de realizar ajustes que afectasen a
la valoracion de |a participacion en dichas sociedades.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segtn lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de 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 aobtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion con salvedades.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de
las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos
una opinién por separado de esos riesgos.
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Inscrita en el Registro Oficial de Auditares de Cuentas can el n° 50799, en el Registro de Sociedades del instituto de Censores Jurados de Cuentas de Esparia
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Ademas de la cuestién descrita en la seccion Fundamento de la opinién con salvedades, hemos
determinado que los riesgos que se describen a continuacién son los riesgos mas significativos
considerados en la auditoria que se deben comunicar en nuestro informe.

Valoracion de la cartera de inversiones financieras (Ver las notas 4, 5, 11 v 13 de la memoria de las cuentas

anuales)

Descripcién del riesgo

La Sociedad al cierre del ejercicio 2025 dispone de participaciones en varias empresas no cotizadas,
clasificadas a efectos de valoracién como activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto y registradas a su valor razonable en el epigrafe del activo de “Inversiones financieras a
largo plazo”, por un importe total de 10.012 miles de euros que suponen un 85% del activo. La variacion
del valor razonable de dichas inversiones financieras en el ejercicio 2025 ha supuesto un incremento de su
valor y del patrimonio neto de 216 miles de euros, respectivamente.

Para la determinacion del valor recuperable de esta clase de activos se toma en consideracion la estimacion
realizada por parte de los Administradores y la Direccion del rendimiento que se obtendra de estas
sociedades en el futuro, por lo que se realiza un juicio estimativo sobre los supuestos que soportan la
valoracion. La evaluacién de los posibles deterioros y correcciones valorativas que puedan afectar a esta
area, los juicios de valor realizados por la Direccion en la determinacion de su valor razonable, asi como
su significatividad, supone que hayamos considerado la valoracién de la cartera de inversiones financieras
como un aspecto mas relevante de nuestra auditoria.

Respuesta del auditor

Nuestros procesos de auditoria han consistido, entre otros, en los siguientes:

o Verificacién de la idoneidad de la politica contable establecida en la Sociedad en relacion con los
mencionados activos financieros, incluyendo la relativa al proceso de estimacion de su valor razonable
al cierre de ejercicio.

o Analisis de las hipétesis utilizadas por los Administradores y la Direccion de la Sociedad en la
determinacién del valor razonable y adecuacion del método de valoracion utilizado.

e Comprobacion de la adecuada contabilizacion de la cartera de inversiones financieras a valor
razonable al cierre del ejercicio.

o Obtencion, en su caso, de las cuentas anuales auditadas a 31 de diciembre de 2025 de las entidades
participadas y andlisis del posible efecto que en la valoracion pudieran tener ajustes que se derivasen
de sus informes de auditoria, asi como la constatacion del valor tedrico contable de las participadas.

e Para aquellas sociedades no auditadas o de las cuales no recibimos los correspondientes informes,
obtenemos aquella documentaciéon alternativa o complementaria que nos permita efectuar el
correspondiente andlisis de deterioro sobre la valoracién de las inversiones mantenidas por la
Sociedad al cierre del gjercicio.

e Comprobacién del cumplimiento de los coeficientes obligatorios de inversiéon de acuerdo con la
normativa aplicable a las sociedades de capital riesgo.

e Verificacion de que en la memoria se han incluido los desgloses de informacion requeridos por el marco
de informacién financiera aplicable.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya formulacion
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de las cuentas
anuales.
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Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la
auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la
misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion
del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
gue hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

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

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

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

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estan
libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra
opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria vigente en Espafia siempre detecte
una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran, materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

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

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

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

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion 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.

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

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

25 de junio de 2026
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BELSIZE PRIVATE EQUITY, S.C.R., S.A.
Sociedad Unipersonal

Balances de situacion al 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)

ACTIVO Notas

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Periodificaciones

Inversiones financieras a corto plazo 6

Préstamos y créditos a empresas
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Deudores 7
Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

Activos por impuesto diferido

Inversiones financieras a largo plazo 5
Instrumentos de patrimonio
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financieros

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financieros
Inmovilizado material
Inmovilizado intangible
Otros activos no corrientes

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

Las notas 1 a 16 adjuntas forman parte integrante de estos balances.

025

173.222,99

1.588.000,00
1.588.000,00

896,25

‘

1762.119,24

‘

10.012.028,05
10.012.028,05
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10.012.028,05

e
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11.774.147,29

2024

36.798,24

65.723,00

102.521,24
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10.948.682,50
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8.633.143,85
2.315.538,65
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——————

10.948.682,50

e
e

11.051.203,74




BELSIZE PRIVATE EQUITY, S.C.R., S.A.
Sociedad Unipersonal

Balances de situacioén al 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

PASIVO CORRIENTE

Periodificaciones

Acreedores y cuentas a pagar

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo

Deudas a corto plazo

Provisiones a corto plazo

TOTAL PASIVO CORRIENTE

PASIVO NO CORRIENTE

Pasivos por impuesto diferido

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

FONDOS REEMBOLSABLES

Capital
Escriturado
Menos: Capital no exigido

Reservas
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios

Resultado del ejercicio
Dividendos a cuenta

AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO

SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de riesgo y compromiso
Otras cuentas de orden
TOTAL

Las notas 1 a 16 adjuntas forman parte integrante de estos balances.

Notas

11

10

11

13

2025 2024
18.565.30 10.191,45
18.565,30 10.191,45
6.133,30 5.591,60
6.133,30 5.591,60
24.698,60 15.783,05

9.302.255,38 8.804.372,67
1.500.000,00 1.500.000,00
1.500.000,00 1.500.000,00
809.372,67 (12.100,00)
— (199.931,19)
6.995.000,00 6.495.000,00
(2.117,29) 3.821.403,36
— (2.800.000,00)
2.447.193,31 2.231.048,02

11.774.147,29

11.051.203,74

5.168.370,00
473.068,03

5.288.371,00
378.607,81

5.641.438,03

5.666.978,81




BELSIZE PRIVATE EQUITY, S.C.R., S.A.
Sociedad Unipersonal

Cuentas de pérdidas y ganancias

Ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)

HABER / ( DEBE) Notas

Ingresos financieros
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados

Otros ingresos financieros
Gastos financieros

Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto)

Resultados por enajenaciones de instrumentos de patrimonio

Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
Diferencias de cambio

Otros resultados de explotacién
Comisiones y otros ingresos percibidos
Comisiones satisfechas

Comision de gestién - administracion 12
MARGEN BRUTO

Gastos de Personal
Otros gastos de explotacién

Amortizacion del inmovilizado

Excesos de provisiones

RESULTADO DE EXPLOTACION

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO —
Beneficio / (Pérdidas)

Las notas 1 a 16 adjuntas forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas y ganancias.

2025 2024
19.094,44 17.469,41
175,69 9.859,65
18.918,75 7.609,76
(1.508.67) —
85.456,77 3.988.419,38
90.797,07 3.990.918,26
(5.340,30) (2.498,88)
(63.897,27) (63.750,51)
(63.897,27) (63.750,51)
39.145,27 3.942.138,28
(41.262,56) (120.734,42)
(2.117,29) 3.821.403,86
(2.117,29) 3.821.403,86
(2.117,29) 3.821.403,86



BELSIZE PRIVATE EQUITY, S.C.R, S.A.

Sociedad Unipersonal

Estados de Cambio en el Patrimonio Neto
Ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre

(Cifras expresadas en euros)

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS

RECONQCIDOS 2025 2024
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (2.117.29) 3.821.403.86
Total Ingresos v Gastos imputados dircctamente en cl patrimonio neto 216.14529  (2.751.982.92)
Total transferencias a Ia cucnta de pérdidas y ganancias — —
Total ingresos y gastos reconocidos 214.028.00 1.069.420,94
ESTADO_TOTAL BE CAMBIOS EN EI, PATRIMONIO NETO
Resultado
R ejercicios Otras Resultado Dividendo TOTAL
Capital eservas anteriores aportaciones de  del ejercicio a cuenta Ajustes por
Escriturado No exigide socios valoracion
Saldos a 31 de diciembre 2023 1.500.000.00 — (12.100.00)  (164.622.93) 6.295.000,00 (35.308.26) — 4.983.030.94  12.565.999.75
Ajustes por cambio de critcrios y por crores — — — - — — — —
Saldos ajustados a 1 de enero 2024 1.500.000,00 — (12.100.00) (164.622.93) 6.295.000.00 (35.308,26) — 4.983.030,94 12.565.999.75
Total ingresos y gastos reconocidos — — — - — 3.821.403.86 — (2.751.982.92)  1.069.42094
Operaciones con accionistas — — — (35.308,26) — 35.308.26 (2.800.000,00) — (2.800.000,00)
Distribucién de resultado ejercicio anierior — — — {35.308.26) — 35.308.26 — —_ —_
Aumento Capital — — - — — — — — —_
Reduccién Capital — — — — — — —
Otras operaciones con socios o propiclarios — — — — — — {2.800.000.00) — (2.800.000,00)
Otras variaciones del patrimonio neto — — — — 200.000.00 — — — 200.000,00
Saldos a 31 de diciembre 2024 1.500.000.00 - (12.100.00)  (199.931.19) 6.495.000.00 3.821.403,86  (2.800.000.00) 2.231.048.02 11.035.420.69
Ajustes por cambio dc crilcrios ¥ por errores — —_ -— —_ — — — —— —
Saldes ajustados a 1 de enero 2025 1.500.000,00 _ (12.100,00) (199.931,19) 6.495.000,00 3.821.403,.86 (2.800.000.00) 2.231.048,02 11.035.420.69
—_ — — — — — 2
Total ingresos y gastos reconocidos (2.11729) 216.145.29 214.028,00
Operaciones con accionistas —_ — 821.472,67 199.931,19 —— (3.821.403,86)  2.800.000.00 — —_
Distribucion de resultado cjercicio anterior — — 821.472.67 199.931.19 — (3.821.403.86) — (2.800.000,00)
Aumcnto Capital — - — — —_ — — — —
Reduccion Capital —_ — —— - —_ — — — —
Distribucién de dividendos — — — — — — 2.800.000.00 — 2.800.000,00
Otras operaciones con socios 0 propiclarios — — — — — — — — -
Otras variaciones del patrimonio neto — — — — 500.000,00 — — —_ 500.000,00
Saldos a 31 de diciembre 2025 1.500.000.00 — 809.372,67 — 6.995.000.00 (2.117.29) — 2.447.193.31  11.749.448.69

Las notas | a 16 adjuntas forman parte integrante de estos estados de cambios en el patrimonio neto.



BELSIZE PRIVATE EQUITY, S.C.R., S.A.
Sociedad Unipersonal

Estados de Flujos de Efectivo

Ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)

2025 2024
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES
DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos (2.117,29) 3.821.403,86
Ajustes del resultado (19.094,44) (21.081,39)
Correcciones valorativas — —
Ingresos financieros (19.094,44) (7.609,76)
Correcciones valorativas — (13.471,63)
Otros ingresos y gastos — —
Cambios en el capital corriente 73.200,60 (61,436,29)
Deudores y otras cuentas para cobrar 64.826,75 (65.379,93)
Acreedores y otras cuentas a pagar 8.373,85 3.943,64
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 19.094,44 7.609,76
Cobros de intereses y dividendos 19.094,44 7.609,76
Flujos de efectivo de las actividades de explotacién 71.083,31 3.746.495,94
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
INVERSION
Pagos por inversiones (2.422.983,57) (6.526.453,97)
Inversiones financieras a largo plazo (2.422.983,57) (6.526.453.97)
Cobros por desinversiones 1.988.325,01 5.338.388,62
Inversiones financieras a largo plazo 1.988.325,01 5.338.388,62
Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversion (434.658,56) (1.188.065,35)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 500.000,00 200.000,00
Emision de instrumentos de patrimonio 500.000,00 200.000,00
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero —_ ——
Deudas con entidades de crédito —_ — —
Pagos por di‘videndos y remuneraciones de otros instrumentos . (2.800.000,00)
de patrimonio
Total flujos de efectivo neto de las actividades de financiacién 500.000,00 (2.600.000,00)
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio — —
AUNENTODISMINUCIONETADELEFECTIVOY 156347
Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio 36.798,24 78.367,65
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 173.222,99 36.798,24

Las notas 1 a 16 adjuntas forman parte integrante de estos estados de flujos de efectivo.




BELSIZE PRIVATE EQUITY, S.C.R. S.A.
(Sociedad Unipersonal)

MEMORIA

EJERCICIO TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2025

NOTA I - CONSTITUCION, DOMICILIO Y ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

BELSIZE PRIVATE EQUITY S.C.R., S.A.U, se constituy6 mediante escritura publica
otorgada con fecha 23 de Enero del 2019 con duracién indefinida. Su domicilio social se
encuentra en Madrid, calle Serrano n° 1. La Sociedad figura inscrita desde el 22 de Marzo
del 2019 en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, con el nimero 274.

La Sociedad tiene por objeto principal la toma de participaciones temporales en el capital
de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma
de participacion, no coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o en cualquier
otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros
de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos (OCDE). Asimismo,
se consideraran inversiones propias del objeto social aquellas que se realicen en valores
emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un 50 por 100 por
inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el 85 por 100 del valor
contable total de los inmuebles de la entidad participada estén afectos,
ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de los valores, al desarrollo de una
actividad econémica en los términos previstos en la Ley del Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas, del Impuesto de Sociedades, sobre la renta de No Residentes y sobre
el Patrimonio.
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NOTA 1 - COJ\[STITUCI(jN, DOMICILIO Y ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD
(CONTINUACION)

No obstante lo anterior, podra extender su objeto principal a la toma de participaciones
temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado de
Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union Europea
o del resto de paises miembros de la OCDE, siempre y cuando tales empresas sean
excluidas de la cotizacién dentro de los doce meses siguientes a la toma de participacion.
Asimismo podra también invertir a su vez en otras entidades de capital - riesgo conforme
a lo previsto en la LECR.

Para el desarrollo de este objeto social principal, la Sociedad podra facilitar préstamos
participativos, asf como otras formas de financiacion, en este altimo caso Unicamente para
sociedades participadas que formen parte del coeficiente obligatorio de inversion.
Asimismo, podra realizar actividades de asesoramiento dirigidas a las empresas que
constituyen el objeto principal de inversion de la Sociedad, estén o no participadas por
esta Gltima.

La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Circular 11/2008 de 30 de diciembre
y otras disposiciones de la Comision Nacional del Mercado de Valores, asi como a la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital - riesgo, que regula,
entre otros, los siguientes aspectos:

e El Capital social suscrito ascenderé a un minimo de 1.200 miles de euros.

e Las ECR deberan mantener, como minimo, el 60% del activo computable en acciones
u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho a la suscripeion o
la adquisicion de aquellas y participaciones en el capital y préstamos participativos,
cuya rentabilidad esté ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa, que se
encuentren dentro de su ambito de actividad principal. Dentro de este porcentaje,
podré dedicar hasta un 30% del total de su activo computable a otros préstamos
participativos de empresas que sean objeto de su actividad y hasta el 100% de su
activo computable en la adquisicién de acciones o participaciones en otras ECR. El
citado coeficiente obligatorio de inversién debera cumplirse al finalizar cada ¢j ercicio
social.

e No podran invertir més del 25% de su activo invertible en el momento de la inversion
en una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo
de sociedades, entendiéndose por tal el definido en el articulo 42 del Cédigo de
Comercio. Las ERC podrén invertir hasta el 25% de su activo invertible en empresas
pertenecientes a su grupo o al de su sociedad gestora, siempre que cumplan los
requisitos dispuestos en el articulo 16 de la Ley 22/2014.
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NOTA 1 - CO]\,’STITUCIO'N, DOMICILIO Y ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD
(CONTINUACION)

e No obstante, los porcentajes de inversion y diversificacion mencionados en los puntos
anteriores podran ser incumplidos por la Sociedad durante los primeros tres afios, a
partir de su inscripci6n en el correspondiente registro de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y en cuanto al porcentaje de inversion durante veinticuatro meses
a contar desde que se produzca una desinversiéon computable en el coeficiente
obligatorio que provoque su incumplimiento, siempre y cuando no existiese
incumplimiento previo.

Asimismo, la Comisién Nacional del Mercado de Valores podrd, con caracter
excepcional, eximir del cumplimiento de los citados porcentajes o autorizar la ampliacién
de los plazos de cumplimiento, a solicitud de las SCR o de la sociedad gestora, en atencion
a la situacién del mercado y a la dificultad de encontrar proyectos para cubrir,
adecuadamente, el porcentaje mencionado.

La gestion, administracién y asesoramiento de BELSIZE PRIVATE EQUITY S.C.R,,
S.A.U, estan encomendadas a MDEF GESTEFIN, S.A.U., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva.

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

La informacion del grupo de sociedades en los términos previstos en el articulo 42 del
Cédigo de Comercio, es la siguiente:

e La sociedad dominante directa es Belsize Services, S.L.U cuyo domicilio social se
encuentra en Malaga, Plaza del Obispo, nimero 1-4 P-atico, escalera 1, edificio
Ateneo.

e El objeto social de la sociedad dominante es:

- Comprar, suscribir, permutar y vender toda clase de valores mobiliarios,
nacionales y extranjeros, cualquiera que sea la forma juridica de la entidad
emisora, por cuenta propia y sin actividad de intermediacion, y, en particular,
llevar a cabo la actividad de gestién y administracion de valores representativos
de los fondos propios de entidades residentes y no residentes en territorio
espafiol mediante la correspondiente organizaciéon de medios materiales y
personales, asi como intervenir en la gestion de sociedades participadas y la
prestacién a éstas de servicios relacionados con su actividad.
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- Seincluye la prestacién financiacion a entidades participadas. Se exceptian las
actividades expresamente reservadas por la Ley a las Instituciones de Inversion
colectiva, asf como lo expresamente reservado por la Ley del Mercado de
Valores a las Agencias y/o Sociedades de Valores y Bolsa.

- La Sociedad podré realizar las actividades integrantes del objeto social, total o
parcialmente, de modo directo o indirecto mediante la titularidad de acciones o
participaciones en sociedades, incluyendo sociedades residentes en el territorio
espafiol, con objeto idéntico o analogo

Gestidn de riesgo de la institucion

El sistema de control de limites se compone de las facultades personales y jerarquicas del
Consejo de Administracién de la Sociedad y del de su Sociedad Gestora, de la Unidad de
Auditoria Interna que depende directamente del Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora y del Departamento de Control que depende directamente del Director
General de la Sociedad Gestora.

El Consejo de Administracién aprueba, desarrolla los sistemas de control del riesgo y
evaltia de forma continuada los riesgos y distintas actividades de la compaiiia.

La Unidad de Auditoria Interna es un organismo que vela por el cumplimiento de todo el
sistema de control de riesgos. Desarrolla las funciones de control y revisién de los
procedimientos y sistemas de control interno. La Unidad de Control no interviene ni en
la contratacién de las operaciones, ni en la autorizacién de cobros y pagos, ni participa en
los procesos de confirmacién, registro o valoracion de las transacciones. La Unidad de

Auditorfa Interna supervisa al Departamento de Control e informa de forma periddica al
Consejo de Administracién el seguimiento y cumplimiento de los riesgos.

El Departamento de Control controla el cumplimiento de los riesgos y limites, tanto
legales como las politicas de inversién. Periédicamente informa a Unidad de Auditoria
Interna.

La Sociedad invierte sus activos controlando en todo momento sus riesgos con el objetivo
de llevar a cabo una politica de inversion a largo plazo.

e Riesgo de mercado
o Riesgo de precio

Para la valoracion de la Sociedad se ha usado el precio de adquisicién, por lo que
no esta sujeta a las variaciones del precio de mercado.
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o Riesgo de tipo de interés

Al tener prevista la Sociedad sus inversiones en acciones de empresas no cotizadas
y préstamos convertibles, no estaria sujeta a la variacién de los tipos de interés.

o Riesgo de tipo de cambio

Se establece el euro como divisa base. En la actualidad la Sociedad ha efectuado
inversiones en monedas distintas a su moneda base.

e Riesgo de crédito

Para la Sociedad se gestiona en todo momento el riesgo de contrapartida, limitando la
exposicion seglin establece 1a ley.

e Riesgo de liquidez

Al ser la inversién prevista en empresas no cotizadas pero con un horizonte de
inversién a largo plazo, se controlarian y gestionarfan los activos de la Sociedad,
siempre en previsién de sus obligaciones de pasivo.

Coeficientes obligatorios de inversion y diversificacion

La Sociedad al cierre del ejercicio 2025 y a la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales, cumple con los coeficientes de inversion y diversificacion establecidos
en los articulos 13.3 y 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre.

Modelos y técnicas de valoracion utilizados

Las técnicas de valoracion utilizadas sobre las inversiones de la Sociedad son las descritas
en la Nota 4. Normas de valoracion — Inversiones financieras.
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NOTA 2 - BASE DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad,
y se presentan de acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008 de 30 de diciembre,
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sin perjuicio de lo previsto en el Codigo
de Comercio, Ley de Sociedades de Capital y el Real Decreto 1.514/2007, de 16 de
noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, junto con las
modificaciones introducidas, la Gltima de ellas mediante el Real Decreto 1/2021, de 12
de enero y el resto de disposiciones legales vigentes en materia contable, de forma que
muestran la imagen fiel de patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2025.

Las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025
han sido formuladas por el Consejo de Administracién y se someterdn a la aprobacion del
Accionista Unico, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La Sociedad ha elaborado sus estados financieros bajo el principio de empresa en
funcionamiento, sin que exista ninglin tipo de riesgo importante, que pueda suponer cambios
significativos en el valor de los activos o pasivos en el ejercicio siguiente.

En las cuentas anuales adjuntas se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por
la Direccion de la Sociedad para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en ella.

Es posible que, a pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor
informacién disponible a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales sobre los hechos
analizados, se produzcan acontecimientos en el futuro que obliguen a modificarlas, tanto al
alza como a la baja, en proximos ejercicios, lo que se harfa de forma prospectiva
reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las correspondientes cuentas de
pérdidas y ganancias futuras.

Comparacion de la informacién

De acuerdo con la Circular 11/2008, las cuentas anuales del ejercicio 2025 incluyen, a
efectos comparativos, las cifras del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado
de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio anterior. Asimismo, la informacién cuantitativa de la memoria se refiere al ejercicio
2025, asi como al ejercicio anterior a efectos comparativos.

11
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Presentacion de la informacion

Todas las cifras de esta memoria se expresan en euros con decimales, salvo indicacion
expresa.

NOTA 3 - DISTRIBUCION DEL RESULTADO

La distribucién del resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025 que el
Consejo de Administracién propondra al Accionista Unico para su aprobacién es la
siguiente:

Base de reparto:

Pérdidas y ganancias (2.117,29)

Distribucion:

A Resultados negativos de ejercicios anteriores (2.117,29)
(2.117,29)

La distribucion prevista del resultado del periodo terminado el 31 de diciembre de 2025
cumple con los requisitos y limitaciones establecidos en los estatutos de la Sociedad y en
]a normativa legal vigente aplicable.

NOTA 4 - NORMAS DE VALORACION

Las principales normas y criterios contables aplicados por la Sociedad en la elaboracion
de las cuentas anuales, han sido los siguientes:

Inversiones financieras

Los saldos a incluir en este epigrafe se clasificarfan a efectos de valoracion como “Activos
financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto™.

Los activos financieros integrantes de la cartera de las sociedades de capital - riesgo se
valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable ser4, salvo evidencia en
contrario, el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido, forman parte de la valoracion inicial.

12
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La valoracion posterior de estos activos se efectia 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 registraran directamente en el patrimonio neto, hasta
que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe
asi reconocido, se imputaré a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para determinar el valor razonable de los activos financieros se atiende a las siguientes
reglas:

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

o Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad,
que solo podrén considerarse como tales si hubieran sido identificadas y
calculadas con periodicidad anual y estén verificadas por un experto
independiente o, en caso de inmuebles, mediante tasacion de una sociedad de
tasacion independiente inscrita en el Registro Oficial del Banco de Espafia, y
siempre que subsistan en el momento de la valoracion.

o Plusvalfas tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de
la entidad participada o un grupo consolidado o que son relativas a inmovilizados
intangibles, que s6lo podran considerarse como tales cuando, formando parte del
precio de la transaccion, hayan sido identificadas y calculadas en el momento de
la adquisicién y subsistan en el de la valoracion posterior, siempre que no se
puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.

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

También deberan tenerse en cuenta, en caso de que las cuentas de la empresa en la
que se invierte estén auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de
auditorfa correspondientes al wiltimo ejercicio cerrado, que no estén recogidos en los
estados contables posteriores que se utilicen para el valor tedrico contable.

13
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No obstante lo anterior, podrén utilizarse otros modelos y técnicas de valoracion
generalmente aceptados admitidos en la practica, siempre que resulten mas
representativos por la naturaleza o caracteristicas de los valores y garanticen, de
acuerdo con criterios de méxima prudencia, el mismo nivel de confianza en el calculo
del valor estimado de realizacion de la inversion de que se trate.

Entre los modelos y técnicas de valoracion a utilizar se incluyen:
o Referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente
iguales, mediante la aplicacién de métodos y técnicas reconocidos.
o Maétodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.
o Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracion empleados deberan ser aprobados por el 6rgano
de administracién de la sociedad gestora o sociedad de capital - riesgo en su caso, y
deberan estar debidamente documentados. Asimismo, maximizaran el uso de datos
observables de mercado y otros factores que los participantes en el mercado
considerarfan al fijar el precio, limitando en todo posible el empleo de consideraciones
subjetivas y de datos no observables o contrastables.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracién utilizado,
para determinar el valor razonable de estas inversiones, debera tenerse en cuenta los
hechos o circunstancias de cardcter contingente que puedan alterar o transformar el
valor de las inversiones de las entidades de capital - riesgo, desde el mismo momento
en que se originen o se tengan conocimiento de ellos.

La gestora, 0 en su caso la sociedad de capital - riesgo, deberan evaluar la efectividad
de los modelos y técnicas de valoracion que utilice de manera periodica, empleando
como referencia en caso de que estén disponibles y resulten aplicables los precios
basados en datos o indices observables de mercado.

Si ninguno de los modelos y técnicas de valoracion anteriores permiten determinar el
valor razonable de la inversién con fiabilidad, ésta se valorara a su coste menos, €n
su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

e Inversiones en capital - inicio: Se entenderd por inversiones en capital — inicio
aquellas participaciones en compafiias no cotizadas con menos de tres afios de
existencia. Adicionalmente, también se considerardn aquellas inversiones
correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres afios de existencia, no han
obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los
Gltimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto
independiente. Para su valoracién, en aquellos casos en que no haya transacciones
recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas se valoraran por su coste.
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En el supuesto de deterioro del valor, éste no se reconocera si existe un dictamen del
Consejo de Administracién de la entidad de capital — riesgo o de su gestora, que
certifique el cumplimiento del plan de negocio de la entidad que constituye las
inversiones en capital — inicio. En caso contrario, se reconocera un deterioro que se
determinara de acuerdo con la estimacion del valor razonable, que se determinara,
salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del patrimonio neto o valor tedrico
contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de la entidad, o
del grupo consolidado, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias técitas,
netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En ninglin caso se reconoceran las plusvalias latentes de las inversiones en capital —
inicio en ausencia de transacciones sobre el valor.

e Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo: se valoraran al altimo
valor liquidativo publicado por la entidad participada en el momento de la valoracién,
o valor difundido por esa entidad. En caso de que no se disponga de estos valores, se
atendera al valor tedrico contable.

Se deberan efectuar las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia
objetiva de que el valor de un activo financiero a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan
ocurrido después de su reconocimiento inicial, tales como:

o En el caso de instrumentos de deuda, una reduccion o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros.

o En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de
recuperabilidad del valor en libros del activo.

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

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminuci6n del valor
razonable, siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la correccion valorativa
reconocida en ejercicios anteriores revertird con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio. No obstante, en el caso de que se incrementase el valor razonable
correspondiente a un instrumento de patrimonio, la correccién valorativa reconocida en
gjercicios 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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En el caso de instrumentos financieros derivados, el valor razonable serd el valor de
mercado del instrumento, considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacion de modelos y
técnicas de valoracion de general aceptacién. En cambio, los instrumentos financieros
derivados que estén vinculados y se liquiden mediante la entrega de instrumentos de
patrimonio no cotizados cuyo valor razonable no pueda ser determinado con fiabilidad,
se valorardn a coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

Activos financieros a coste amortizado

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

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

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

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

La valoracion posterior de los activos financieros incluidos en esta categoria se hace a su
coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y
ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas
cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se podran valorar
a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
sea significativo.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta
los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado
en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asi como
su Teversion se reconoceran como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y
ganancias, en el epigrafe “Deterioros y pérdidas™.
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACION (CONTINUACION)

Pasivos financieros a coste amortizado

La Sociedad reconoce un pasivo financiero en su balance cuando se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los pasivos financieros registrados en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, corresponde al precio de la transaccion, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida, ajustado por los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar €n un plazo de
tiempo inferior a un afio, se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Baija del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos
de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos
y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de
baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un
tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

Compraventa de valores al contado

Se contabilizaran el dia de su ejecucién. Como dia de la ejecucion se entenderd, en
general, el dfa de contratacion para los instrumentos de patrimonio, y como el dia de la
liquidacién para los valores de deuda y para las operaciones en el mercado de divisa.

Las compras se adeudaran en la correspondiente cuenta del activo y el resultado de las
operaciones de venta se reconocerd en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de
ejecucion.

Compromisos de compras y venta de valores

Se contabilizaran el dia en que se adquiere el compromiso, o desde su contratacién y hasta

el vencimiento del contrato, en la ribrica correspondiente de las cuentas de orden, por el
importe comprometido.
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Créditos y préstamos a empresas.

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registraran
en la fecha de su contratacidén o concesion por el valor razonable de la contraprestacidn
entregada més los costes de transaccion que le sean directamente atribuibles.

Los intereses que devenguen estos préstamos o créditos a empresas se periodificaran e
imputaran a ingresos en la cuenta de intereses correspondiente.

En el momento en que estas inversiones se consideren incobrables de forma irreversible
y se den de baja del balance, su saldo se traspasara a cuentas de orden, dentro de “activos
fallidos™.

Compra-venta de participaciones en otras entidades de capital-riesgo.

La parte de inversién comprometida en otras entidades de capital-riesgo, se registrara, por
el importe efectivamente comprometido, en cuentas de orden dentro del epigrafe
“compromisos de compra de valores” “de instrumentos de patrimonio de empresas objeto
de capital-riesgo” o “de otros valores”, seglin que la participacién en estas entidades de
capital-riesgo cumpla las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de la Ley 22/2014.

Se contabilizaran en el activo de balance dentro de la rubrica correspondiente del epigrafe
“Instrumentos de Patrimonio”, del activo corriente o no corriente, dependiendo del plazo
en que la entidad tenga la intencién de venderlos.

Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente
y el gasto o ingreso por el impuesto diferido. No obstante, el impuesto sobre beneficios
se reconocera en el patrimonio neto si se relaciona con una transaccion o suceso que se
hubiese reconocido en éste.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface las entidades de
capital-riesgo como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre
beneficios, una vez consideradas las deducciones, bonificaciones y pérdidas fiscales
compensables de ejercicios anteriores, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a
cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que
surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar
a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los
créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

Los pasivos por impuesto diferido se reconoceran siempre; por el contrario, los activos
por impuesto diferido solo se reconoceran en la medida en que resulte probable que la
institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos. Este criterio aplicard al reconocimiento de los derechos por compensacion de
pérdidas fiscales, siempre que se cumpla con el plan de negocio de la entidad de acuerdo
con dictamen del Consejo de Administracién de la entidad de capital-riesgo o de su
gestora. La memoria de la entidad debera informar sobre la existencia de las pérdidas
fiscales a compensar. También se incluird en cuentas de orden del Balance el importe de
las mismas.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro, si aplica, se consideran
denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de
cambio de contado el més representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su
defecto, del ultimo dia hébil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en

moneda extranjera a la moneda funcional se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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Los movimientos producidos en este epigrafe han sido los siguientes:

Saldo . . Correcciones Saldo
2023 %) 311202024 Adiciones Reducciones Traspasos Valorativas 31122005 (%)
Instrumentos de patrimonio
Entidades de capital riesgo:
COLI *) 102.520,78 - (7.571.01) - 7.525,73 102.475.50 VL
CDVC2 *) 1.030.030,15 - (108.426,75) - (17.956.65) 903.646,75 VL
MP. 111 *) 862.788,61 69.286.,69 (73.595.88) - 39.242,97 897.722,39 VL
YIELIT A (*) 581.140,77 36.250,00 - (369.465,74) 290.903,35 538.82838 VL
ACPD *) 1.035.576,53 - (80.095.88) - (383,33 955.097.32 VL
COL I *) 267.994,08 22.500,00 - - (97.460,77) 193.033.31 VL
RC.XV *) 421.834,93 55.366.26 (16.076.52) - (7.219,39) 45390528 VL
RC.XVI *) 209.347,64 77.713,08 (24.411,59) - (5.935.34) 256.713,79 VL
TB VII *) 423.810.13 119.407.73 - - 70.016.44 61323430 VL
BX IV *) 422.754.49 12.649,06 - - (37.180,32) 398.22323 VL
NIN.CAP. *) 163.107,17 37.500,00 - - 17.468,02 218.075,19 VL
TBB.I * 138.650,77 48.590.55 - - (11.396.77) 175.844,55 VL
TB D.I1 *) 127.983.39 79.643.33 - - 56.567.90 264.19462 VL
TRIS.II *) 322.897.44 - (33.744,96) - (40.923,30) 248.229,18 VL
COL IV *) 64.697,70 40.000.00 - - 7.479,05 112.176,75 VL
GUIDEO. 1 *) 1.108.750,00 - (72.300.23) - 94.253,32 1.130.703,09 VL
RC.XVII *) 53.202,32 36.820,35 - - 2.974,18 92.996.85 VL
HG MER *) 108.476,00 135.114,00 (56.707,86) - 47.561,86 23444400 VL
SNTL VI *) 165.966,34 43.059,74 12.430,88 - (40.570.60) 180.886,36 VL
CLSCE1 (&) 22.954,42 133.046,34 (6.387.21) - (1.686,60) 147.926,95 VL
N.M. VII *) 46.221.75 105.039,75 (110,38) - 29.862.84 181.013.96 VL
PASFV *) 148.080,93 - (20.291.40) - (9.224,06) 118.56547 VL
TB VIiI *) 47.793,13 125.762,86 - - 205,29 173.761,28 VL
BXV *) - 133.328,41 - - 61.770.34 195.098.75 VL
RCPV * - 66.210.34 - - (3.682,55) 62.527.79 VL
YLCDII *) - 68.273,13 (50.435.16) 369.465,74 (335.428.33) 51.87538 VL
YLCSS I * - 189.715,18 (14.143,28) - 22.675.16 198.247,06 VL
HP IX ™) - 75.769,76 - - 72.323.21 148.092,97 VL
OVBD * - 431.937.01 - - 87.388.72 519.325,73 VL
7.876.579,47 2.142.983,57 (551.867,23) - 299.170,37 9.766.866,18
Acciones no cotizadas
THM 363.618,96 - (365.435,00) - 1.816.,04 -
THO 31.120,09 - (29.315.09) - (1.805,00) -
NOW 148.906,07 - - - (103.832.11) 45.073.96 TR
543.645,12 - (394.750,09) - (103.821,07) 45.073,96
Préstamos v créditos a
empresas
MONT 1.700.000,00 - - (1.700.000.,00) - -
THO 615.538,65 - (615.538.65) - - -
2.315.538,65 - (615.538,65) (1.700.000,00) - -
Otras inversiones
BNPP 212.919.26 280.000.00 (289.307.28) - (3.524.07) 200.087.91 Co
212.919,26 280.000,00 (289.307,28) - (3.524,07) 200.087,91
TOTAL 10.948.682,50 2.422.983,57 (1.851.463,25) (1.700.000,00) (191.825,23) 10.012.028,05
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Saldo .. . Correcciones Saldo
2024 (31122023 Adiciones Reducciones Traspasos Valorativas 3U12204 ()
Instrumentos de patrimonio
Entidades de capital riesgo:
COLII *) 87.617.72 17.250,00 (1.974,20) - (372.74) 102.520,78 VL
cbv(C2 *) 1.100.444,87 - (15.035,32) - (55.379.40) 1.030.030,15 VL
MP. III * 891.229.70 91.537,22 (110.990.61) - (8.987,70) 862.788,61 VL
YIELITA (@] 540.083,40 34.852,40 (49.291.55) - 55.496,52 581.140,77 VL
ACPD *) 992.703,05 - (16.918,92) - 59.792.40 1.035.576,53 VL
coL *) 140.543,32 30.000.00 - - 97.450,76 267.994,08 VL
RC.XV * 317.417,37 84.708.43 (27.430.89) - 47.140,02 421.83493 VL
RC.XVI *) 115.298.24 §3.228.83 - - 10.820.57 209.347,64 VL
TB VII *) 259.941.12 110.950.03 - - 52.918,98 423.810,13 VL
BX TV *) 310.020,83 79.420.06 - - 33.313,60 42275449 VL
NIN.CAP. @) 129.390,17 37.500.00 - - (3.783.00) 163.107.17 VL
TBB.1 *) 76.349,30 36.116,85 (1.158.53) - 27.343,15 138.650,77 VL
TB DI *) 75.909,96 41.785.04 - - 10.288.39 127.983,39 VL
TRIS.I *) 210.273,82 75.333,41 (33,26) - 37.323,47 322.897.44 VL
COL IV *) 20.009.10 50.000,00 - - (5.311.40) 64.697,70 VL
GUIDE O. 1 *) 266.519,60 215.500.00 - - 626.730,40 1.108.750,00 VL
RC.XVII *) 15.852.88 41.987.94 - - (4.638,50) 53.202.32 VL
HG MER *) - 91.672,00 - - 16.804,00 108.476,00 VL
SNTL VII *) 28.355,81 138.411,24 - - (800.71) 165.966,34 VL
CLSEI *) - 33.341,07 - - (10.386,65) 2295442 VL
N.M. VI * - 52.278.68 - - (6.056,93) 46.221,75 VL
PASFV *) - 151.682.26 (33.986,55) - 30.385.22 148.080.93 VL
TB VI *) - 58.613.51 - - (10.820,38) 47.793,13 VL
5.577.960.26 1.556.168,97 (256.819.83) - 999.270.07 7.876.579.47
Accioies no cotizadas
CUBE 4.074.521,38 - (230.951.,85) - (3.843.569,53) -
THM 363.618.96 - - - - 363.618.96 TR
THO 31.120,09 - - - - 31.120.09 TR
NOW 79.212.00 - - - 69.694.07 148.906.07 TR
4.548.472.43 - (230.951.85) - (3.773.875.46) 543.645.12
Préstamos v créditos a
empresas
THO 605.679,00 - - - 9.859,65 615.538.65
MONT - - - 1.700.000.00 - 1.700.000.00
605.679,00 - - 1.700.000,00 9.859.65 2.315.538,65
Otras inversiones
BNPP - 660.000,00 (450.692,72) - 3.611,98 212.919.26
FONCAIXA 4.300.000.00 (4.300.000,00) - - -
- 4.960.000.00 (4.750.692.72) - 3.611,98 212.919.26
TOTAL 10.732.111,69 6.516.168,97 (5.238.464,40) 1.700.000,00 (2.761.133,76) 10.948.682,50

(*) Cuentas Anuales de la sociedad participada auditadas.

(*)(*) Criterio de valoracion posterior:

VL: Valor liquidativo
VTC: Valor tedrico contable
TR: Transaccion reciente
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COL II

e La entidad participada es un fondo de Bio-tech Global.

e A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,41%
en la entidad participada.

CDVC2
e La entidad participada es un fondo de secundarios global.

e A 31 dediciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacién del 0,46%
en la entidad participada.

MP. I

e La entidad participada es un fondo de fondos de Growth Global.

e A 31 dediciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,62%
en la entidad participada.

YIEL.II A

¢ La entidad participada es un fondo de fondos de situaciones especiales que invierte
en USA.

e A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 4,1%
en la entidad participada.

ACPD

e La entidad participada es un fondo cuyo objeto social principal consiste en la
inversion en otras entidades de capital riesgo, principalmente en fondos subyacentes
dedicados fundamentalmente a la inversion en activos alternativos en general.

e A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,1%
en la entidad participada.
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COL III

e La entidad participada es un fondo de Venture Capital - Bio que invierte a nivel
global.

o A3l dediciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacién del 0,25%
en la entidad participada.

RC.XV

e La entidad participada es un fondo de fondos que realiza inversiones en low mid
market en EEUU.

e A3l dediciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacidn del 0,27%
en la entidad participada.

RC.XVI

¢ La entidad participada es un fondo de Fondos de Fondos de Growth que invierte en
EEUU

e A 31 dediciembre de 2025y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,30%
y 0,34%, respectivamente, en la entidad participada.

TB VII

e La entidad participada es un fondo de Fondos de Venture Capital - tech que invierte
en EEUU.

e A3l dediciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,15%
y 0,10%, respectivamente, en la entidad participada.

BX IV

e Es una firma de capital de riesgo que se enfoca en emprendedores que regeneran el
sector alimentario

e A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,07%
en la entidad participada
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NIN.CAP.

e La entidad una firma de capital de riesgo especializada que invierte exclusivamente
en la interseccidn de la atencion médica y la tecnologia.

e A 31 dediciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,58%
y 0,60%, respectivamente, en la entidad participada.

TB B.I

¢ Fondo de capital de riesgo administrado por TrueBridge Capital

e A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,87%
y 0,055%, respectivamente, en la entidad participada.

IB D.II

o Esunaempresa de gestion de activos alternativos centrada en generar rendimientos

superiores en la industria del capital de riesgo.

e A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,09%
y 0,06%, respectivamente, en la entidad participada.

TRIS.II

e La entidad participada en un fondo de coinversién de Venture Capital Tech que
invierte en EEUU.

¢ A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacién del 1,39%
y 0,81%, respectivamente, en la entidad participada.

COL IV

e El objeto principal del fondo es la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas de naturaleza no inmobiliaria ni financiera que, en el momento de la toma
de participacion, no coticen en el primer mercado de bolsas de valores cualquier otro
mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de
la OCDE.

e A 31 dediciembre de 2025y 2024 la Sociedad dispone de una participacioén del 0,17%
y 0,25%, respectivamente, en la entidad participada.
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GUIDE O.I

La entidad participada es una gestora de fondos de capital riesgo y es una compaiiia
totalmente independiente y propiedad de sus socios con dedicacién completa.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacién del 2,02%
y 2,54% en la entidad participada.

RC XVII

La entidad participada es un fondo de fondos de Growth que invierte en EEUU.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,20%
y 0,17%, respectivamente, en la entidad participada.

HG MER

La entidad participada es un fondo que busca acelerar el progreso de empresas de
software y servicios de probada eficacia mediante un apoyo operativo especializado
y el acceso a una red de talento y conocimientos a la que se aspira.

A 31 de diciembre de 2025y 2024 la Sociedad dispone de una participacién del 17,24%
y 2,54%, respectivamente, en la entidad participada.

SNTL VII

Inversidn en otras entidades de capital riesgo sometidas a la LECR o entidades
extranjeras similares, efectuando dichas inversiones principalmente en el mercado
secundario.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 1,83%
en la entidad participada.

RCPV

Inversién en Sociedades de Cartera seleccionadas por el Socio General, con el
objetivo de lograr la apreciacion del capital y obtener rendimientos.

A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad dispone de una participacién del 0,15%
respectivamente en la entidad participada.
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YICDII

Su objeto social consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas u otras entidades de capital-riesgo que, en el momento de adquisicion de
dichas participaciones, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de valores o en
cualquier otro mercado regulado equivalente de la UE o del resto de los paises
miembros de la OCDE.

A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad dispone de una participacién del 1,92%
respectivamente en la entidad participada.

THM

Los objetivos de la entidad participada son: actuar como sociedad holding de
inversiones y coordinar la actividad de todas las entidades sociales en las que la
entidad tenga en ese momento una participacién directa o indirecta, y adquirir (ya sea
mediante suscripcidn inicial, convocatoria de ofertas, compra, canje o cualquier otro
proceso) la totalidad o parte de los valores, acciones o participaciones, bonos,
obligaciones y cualquier otro titulo emitido o garantizado por cualquier persona, asi
como cualquier otro activo de cualquier tipo.

A 31 de diciembre de 2024 la Sociedad disponia de una participacion del 2,08%,
respectivamente, en la entidad participada

THO

Los objetivos de la sociedad son: actuar como sociedad de cartera de inversiones y
coordinar la actividad de cualquier entidad corporativa en la que la sociedad esté
directa o indirectamente participada en ese momento, y adquirir la totalidad o parte
de las acciones, obligaciones, bonos y otras inversiones, asi como venderlas,
canjearlas y disponer de ellas.

A 31 de diciembre de 2024 la Sociedad disponia de una participacion del 2,08%,
respectivamente, en la entidad participada.
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NOW

El objeto social de la sociedad participada consiste en la actividad mercantil de
correduria de seguros, con expreso sometimiento a la vigente ley de mediacion de
seguros y reaseguros privados y demds disposiciones concordantes.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 5,96%
y 6,14%, respectivamente, en la entidad participada.

CLSCE1

Fondo cuyo objeto social principal consiste en realizar coinversiones con fondos de
PE con enfoque en empresas de servicios empresariales.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacién del 0,06%
respectivamente en la entidad participada.

N.M. VII

Fondo cuyo objeto social principal consiste en la inversion en buyouts de mid market
del mercado de EEUU.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,02%
respectivamente en la entidad participada.

PASF V

Fondo cuyo objeto social principal consiste en realizar inversiones en secundarios de
private equity a nivel global.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacién del 0,08%
y 0,09%, respectivamente, en la entidad participada.

TB VIII

Fondo de fondos cuyo objeto social principal consiste en la inversién en otras
entidades de capital de riesgo, principalmente en fondos del sector tecnolégico de
EEUU.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,15%
respectivamente en la entidad participada.
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NOTA 5 — INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO (CONTINUACION)

BXV

e Su objeto social se centra en invertir en fondos de fondos, fondos secundarios y
fondos de coinversion de alta calidad, mientras construye carteras diversificadas
disefiadas para ofrecer un perfil atractivo de riesgo-rentabilidad a sus inversores.

e A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad dispone de una participacion del 0,06% en la
entidad participada

HP IX

e Fondo de fondos cuyo objeto social es capturar valor en activos heredados de capital
privado a través de carteras tradicionales de LP y soluciones lideradas por GP.

e A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad dispone de una participacién del 0,31% en la
entidad participada.

OVB D

e Lasociedad gestora tiene por objeto la gestion de activos de capital privado mediante
inversiones en el mercado secundario de private equity.

e A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad dispone de una participacion del 0,35%
respectivamente en la entidad participada.
YLC SS I

e Su objeto social consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas u otras entidades de capital-riesgo que, en el momento de adquisicién de
dichas.

e A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad dispone de una participacion del 0,15%
respectivamente en la entidad participada.
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NOTA 5 - INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO (CONTINUACION)

A continuacién, se presentan determinados datos relativos a las participaciones en
inversiones financieras a largo plazo:

2025
Resto del Total
Entidad (1) Capital Reservas Resultado Patrimonio Patrimonio
Neto Neto
NOW 4.159,36 - (73.244,43) 169.020,68 99.935,61
2024
Resto del Total
Entidad (1) Capital Reservas Resultado Patrimonio Patrimonio
Neto Neto
THM 17.580.000,00 0,00 318.056,33 -77.282,33 17.820.774,20
THO 1.400.000,00 3.400,00 -17.788,44 94.518.,48 1.480.130,04
NOW N/D N/D N/D N/D N/D

(1) Obtenido de los estados financieros a 31 de diciembre de 2025
(2) Obtenido de los estados financieros a 31 de diciembre de 2024

2025
. s Impacto por
Entidad Saldo a \%leé‘r’:c"m Justificacion [Ij{t‘llff;taesfs método diferente a
31/12/2025 VTC
Meétodo mas Ampliacién de | Efecto positivo de
NOw 45.073,96 TR adecuado Capital 39 mil euros.
2024
. e Impacto por
Entidad Saldo a \171 ]etodo.’ Justificacion 5 tIII)O tejls método diferente a
31/12/2024 aloracién ilizadas VIC
Operacion de
363.618,96 Meétodo mas venta realizada a | Efecto negativo de
THM TR L .
adecuado inicios del 6 mil euros
gjercicio 2025
Operacién de
31.120,09 Método mas venta realizada a | Efecto positivo de
THO TR . .
adecuado inicios del 0,3 mil euros
ejercicio 2025
Método mas Ampliacién de
NOW 148.906,07 TR adecuado Capital N/D

TR: Transaccidén Reciente

N/D: No disponible
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NOTA 6 — INVERSIONES FINANCIERAS A CORTO PLAZO

Los movimientos producidos en el epigrafe “Préstamos y créditos a empresas™ a corto plazo

han sido los siguientes:

[
D
[

Préstamos y créditos a
empresas

MONT

TOTAL

)
S
bS]
=

Préstamos y créditos a
empresas

MONT

TOTAL

Saldo . Saldo
Adiciones Reducciones Traspasos C\? rlrecmp nes
31/12/2024 alorativas 31/12/2025
- (112.000,00) 1.700.000,00 - 1.588.000,00
- - (112.000,00) 1.700.000,00 - 1.588.000,00
Saldo . Saldo
Adiciones Reducciones Traspasos C\? rlrecc@ nes
31/12/2023 alorativas 31/12/2024
1.774211,72 10.285,00 (99.924,22) (1.700.000,00) 15.427,50 -
1.774.211,72 10.285,00 (99.924,22) (1.700.000,00) 15.427,50 -

El importe reflejado en el epigrafe de “Préstamos y créditos a empresas™ a corto plazo a 31
de diciembre de 2025 se corresponde con un crédito adquirido el 24 de febrero de 2023,
cuyo retorno se espera en el ejercicio 2026.

NOTA 7- DEUDORES

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Otros deudores

2025 2024
896,25 65.723,00
896,25 65.723,00

El saldo del epigrafe “Otros deudores” a 31 de diciembre de 2025 correspondia
principalmente a inversiones pendientes de liquidar al cierre de ejercicio.
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NOTA 8 - ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible que la Sociedad espera
declarar en el Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

Cuenta de

b
N
i

|

pérdidas y ganancias

Aumento Disminucién Total

Ingresos - gastos del ejercicio (resultado contable) - - (2.117,29)

Ingresos — gastos imputados directamente al
patrimonio neto

Impuesto sobre sociedades - - -

Diferencias permanentes 2.307,11 (94.650,04) (92.342,93)
Diferencias temporarias
Con origen en el gjercicio - - -

Con origen ejercicios anteriores - - -
Compensacién bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores

Base imponible (resultado fiscal) (94.460,22)

Cuenta de
2024
pérdidas y ganancias

Aumento Disminuciéon Total

Ingresos - gastos del ejercicio (resultado contable) - - 3.821.403,86

Ingresos — gastos imputados directamente al
patrimonio neto

Impuesto sobre sociedades - - -

Diferencias permanentes (3.916.630,99) (3.916.630,99)
Diferencias temporarias
Con origen en el ejercicio - - -

Con origen ejercicios anteriores - - -

Compensacién bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores

Base imponible (resultado fiscal) (95.227,13)

De acuerdo con las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no
pueden considerarse definitivas mientras no hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o no haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos
que le son aplicables de los diltimos cuatro ejercicios.
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NOTA 8 - ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL
(CONTINUACION)

Las bases imponibles negativas pendientes de compensar fiscalmente son las siguientes:

Afio Importe
2019 52.737,22
2020 49.893,26
2021 71.397,60
2022 51.031,92
2023 58.320,68
2024 95.227,13
2025 94.460,22

473.068,03

NOTA 9 - ACREEDORES

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

2025 2024

MDEF Gestefin S.A SGIIC (Ver nota 12) 5.514,24 5.380,17
Otros Acreedores 13.049,71 4.776,00
Administraciones Publicas 1,35 35,28
18.565,30 10.191,45
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NOTA 10 - FONDOS REEMBOLSABLES

Los movimientos producidos en este epigrafe han sido los siguientes:

025
Aportacion Aplicacién Resc\ilgado
31/12/2024 S0cios  Resultado24 Otros ejercicio  31/12/2025
Capital 1.500.000,00 - - - - 1.500.000,00
Menos: capital no exigido - - - - - -
Reservas (12.100,00) - 821.472,67 - - 809.372,67
Resultados negativos de ejercicios -
. (199.931,19) - 199.931,19 - -
anteriores
Otras aportaciones de socios 6.495.000,00 500.000,00 - - - 6.995.000,00
Dividendo a cuenta (2.800.000,00) - 2.800.000,00 - - -
Resultado del ejercicio (Pérdidas)  3.821.403,86 - (3.821.403,86) - (2.117,29) (2.117,29)
8.804.372,67 500.000,00 - - (2.117,29)  9.302.255,38
2024
Aportacién Aplicacién Res;.lxgado
31/12/2023  SOCI0S  Resultado23 Otros ejercicio 31/12/2024
Capital 1.500.000,00 - - - - 1.500.000,00
Menos: capital no exigido - - - - - -
Reservas (12.100,00) - - - - (12.100,00)
Resultados negativos de ejercicios 3 -
! ] ¢ ! (164.622.93) - (35.308,26) - (199.931,19)
anteriores
Otras aportaciones de socios 6.295.000,00 200.000,00 - - - 6.495.000,00
Dividendo a cuenta - - - (2.800.000,00) (2.800.000,00)
Resultado del ejercicio (Pérdidas) (35.308.,26) - 35.308,26 - 3.821.403,86 3.821.403,86
7.582.968,81 200.000,00 - (2.800.000,00) 3.821.403,86 8.804.372,67
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NOTA 10 - FONDOS REEMBOLSABLES (CONTINUACION)

Capital

El capital a 31 de diciembre de 2025 y 2024 esté representado por 1.500.000 acciones de
1 euro de valor nominal cada una, numeradas del 1 al 1.500.000 inclusive, totalmente
suscritas y desembolsadas.

Reserva legal

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econémico vendrdn obligadas a
destinar un 10% del mismo hasta constituir un fondo de reserva que alcance, al menos el
20% del capital social. Esta reserva, mientras no supere el limite indicado, sélo podrd
destinarse a la compensacion de pérdidas en caso de que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin. Por otra parte, también podrd destinarse para
aumentar el capital en la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado.

Otras aportaciones de socios

Durante el ejercicio 2025 el Accionista Unico de la Sociedad ha aportado 500.000,00
Euros destinados a incrementar el patrimonio de la Sociedad.

Durante el ejercicio 2024 el Accionista Unico de la Sociedad aporté 200.000,00 Euros
destinados a incrementar el patrimonio de la Sociedad.
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NOTA 11 — AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Activos financieros a valor razonable con

cambios en el patrinonio neto:

Entidades de capital riesgo:
COL I

cDvC2
MP. 111
YIEL.IT A
ACPD
COL I
RC. XV
RC.XVI
TB VI
BX 1V
NIN.CAP.
TBB.I

TB D.III
TRIS.II
COL IV
GUIDE O.1
RC.XVII
HG MER
SNTL VII
CLSCE1
N.M. VII
PASFV
TB VIII 24
HP IX
RCPV
OVB D
YLCDII
YLC SS IlI
BXV
Acciones no cotizadas:
THM
THO
NOW

Otros

Efecto impositivo:

El saldo incluido en el epigrafe de “Ajustes por valoracién en patrimonio neto - Activos
financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” corresponde al importe
de la variacién del valor razonable de dichos instrumentos financieros que debe
clasificarse como parte integrante del patrimonio neto de la Sociedad, neto del efecto

impositivo correspondiente. (Ver Nota 3)
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2025 2024
64.338,91 56.813,18
471.765.29 489.721,94
211.074,11 171.831,14
151.524,67 211.675,03
302.112,12 302.495,45
(10.905.42) 86.555,35
65.168,37 72.387.76
(7.205,18) (1.269,84)
74.080,48 4.064,04
92.336,85 129.517,17
3262 (17.141,82)
9.064,47 2046124
51.899,03 (4.668.,87)
7400,23 4832353
(2.823,25) (10.302,30)
686.522,33 592.269,01
(4.749.88) (7.724,06)
61.051,65 13.489,79
(23.195,23) (7.486,39)
(12.073,25) (10.386,65)
23.805,91 (6.056,93)
21.161,16 30.385,22
(10.615,09) (10.820,38)
72.32321 -
(3.682,55) -
37.388,72 -
15.625,38 -
22.675,16 -
61.770,34
- (1.816,04)
- 1.805,00
(24.926,04) 78.906,07
87,91 3.611.98
(6.133.30) (5.591,60)

2.447.193,31

2.231.048,02
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NOTA 12 - OPERACIONES VINCULADAS

La informacion sobre saldos y operaciones con partes vinculadas de la Sociedad se recoge
en el siguiente cuadro:

2025 2024

Acreedores Gastos de | Acreedores Gastos de
a corto plazo explotacidn | a corto plazo explotacion

MDEF Gestefin S.A. S.G.I.1.C. (Nota 9) 5.514,24  63.897,27 5.380,17 63.750,51

5.514,24  63.897,27 5.380,17 63.750,51

La Sociedad Gestora ha percibido en los ejercicios 2025 y 2024 una comision de gestién
y administracidn, de acuerdo con el contrato de gestion.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no ha realizado con las partes vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las del mercado.

NOTA 13 - CUENTAS DE ORDEN

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

2025 2024
Cuentas de riesgo y de compromiso
Compromisos de compra de valores (Nota 5)  5.168.370,00 5.288.371,00
Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar (Nota 8) 473.068,03 378.607,81
5.641.438,03 5.666.978,81
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NOTA 13 - CUENTAS DE ORDEN (CONTINUACION)

El desglose de la cuenta de “Compromisos de compra de valores” por entidades
participadas es el siguiente (Ver Nota 5):

2025 2024

COLII 52.870,00 52.870,00
ChVC2 297.000,00 297.000,00
MP. III 237.690,00 266.345,00
YIEL.IT A 173.038,00 272.359,00
ACPD 175.000,00 175.000,00
COL 111 87.000,00 109.500,00
RC.XV 25.807,00 89.640,00
RC.XVI 153.743,00 257.843,00
TB VI 140.473,00 289.743,00
TRIS.II - -
NIN.CAP. 32.506,00 70.006,00
BX IV 187.298,00 226.821,00
TB D.III 17.027,00 103.825,00
TB B.I 59.595,00 118.312,00
SNTL VII 236.957,00 300.994,00
RC.XVII 121.318,00 178.675,00
COL IV 135.000,00 175.000,00
GUIDE 0. ] - -
HG MER 269.900,00 405.014,00
PASFV 336.484,00 360.642,00
N.M. VII 274.873,00 427.973,00
TB VIII 459.731,00 662.787,00
COALI 275.369,00 448.022,00
BXV 294.568,00
HP IX 351.183,00 -
RCPV 309.041,00 -
OVB D - -
YLDDII 213.750,00 -
YLCSSIII 251.149,00 -

5.168.370,00 5.288.371,00
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NOTA 14 - OTRA INFORMACION

Remuneraciones de consejeros

No se han satisfecho retribuciones de ningin tipo a los miembros del Consejo de
Administracién durante los ejercicios 2025 y 2024. No existen préstamos, anticipos,
obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida ni garantias prestadas
por cuenta de ningin miembro antiguo o actual del Consejo de Administracién.

Informacién exigida por el Art. 229 de la Ley de Sociedades de Capital

Los Administradores y las personas vinculadas a los mismos, como se definen en el Art.
231 de la Ley de Sociedades de Capital, no incurren en ninguna de las situaciones de
conflicto de interés enumeradas en el Art. 229 de la citada ley.

Remuneracion de los auditores

Los honorarios devengados durante los ejercicios 2025 y 2024 por Moore Addveris,
Auditores y Consultores, S.L.P. por servicios de auditorfa (inicos servicios prestados)
han ascendido a 4.210 y 4.090 euros, respectivamente.

NOTA 15 - ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

No se han producido acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2025 que puedan
afectar significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad a dicha fecha, no reflejados
en esta memoria.

NOTA 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”.

En cumplimiento de lo que se dispone en la Resolucion de 29 de enero de 2016, del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacidn a incorporar en la
memoria de las cuentas anuales en relacidn con el periodo medio de pago a proveedores
en operaciones comerciales, se procede a suministrar la informacién solicitada en el
cuadro siguiente:

Ejercicio Ejercicio
2025 2024
Dias Dias
| Periodo medio de pago a proveedores 23 9

Madrid, 29 de mayo de 2026
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1. EVOLUCION DEL EJERCICIO 2025

a) Vision general de los mercados

Los mercados financieros afrontan la fase actual con un trasfondo constructivo, pero cada
vez més exigente. Tras un 2025 excepcionalmente positivo, en el que practicamente todas
las clases de activo registraron rentabilidades favorables, el entorno se caracteriza ahora
por una mayor complejidad: crecimiento global mas equilibrado, inflacién contenida pero
aun vulnerable a shocks, y un aumento de la incertidumbre politica y fiscal en varias
economias desarrolladas. Al mismo tiempo, los movimientos recientes en los mercados
de bonos —con especial atencién a Japén— han puesto de relieve que la volatilidad en
renta fija puede reaparecer incluso en un contexto de normalizacién monetaria gradual.

En renta variable, el liderazgo se ha ampliado mas alla de Estados Unidos, con un mejor
comportamiento relativo de los mercados emergentes y de varias regiones desarrolladas
no estadounidenses, favorecidas por valoraciones mas atractivas y por la debilidad del
dolar. Aunque las tematicas estructurales, como la inteligencia artificial, siguen siendo un
motor relevante, los inversores muestran una mayor discriminacion entre ganadores y
perdedores, lo que apunta a un entorno menos homogéneo y méas dependiente de los
fundamentales.

Por el lado de la renta fija, las tires actuales ofrecen un mayor colchdn frente a episodios
de volatilidad, aunque las preocupaciones fiscales y el aumento del endeudamiento
publico limitan el potencial de revalorizacién de la deuda soberana. El crédito mantiene
un tono relativamente sélido, apoyado en balances empresariales resilientes, si bien con
un mayor riesgo de dispersion.

En conjunto, los mercados se mueven en una fase de transicion: con fundamentos atn
razonablemente favorables, pero con una menor tolerancia a sorpresas negativas, lo que
previsiblemente se traducira en rentabilidades mas moderadas y una mayor diferenciaciéon
entre activos y regiones.

De cara a los préoximos meses, el entorno de mercado se caracteriza por una combinacion
de crecimiento global més equilibrado, inflacién contenida pero alin sensible a shocks, y
un elevado grado de incertidumbre politica y fiscal. Tras el buen comportamiento
generalizado de los activos en 2025, es previsible que las rentabilidades futuras sean mas
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moderadas y con mayor dispersidn entre regiones y clases de activo. La normalizacién
monetaria continlia avanzando, aunque de forma desigual, y los movimientos recientes
en los mercados de bonos —especialmente en Japon— recuerdan que los riesgos de
volatilidad en renta fija soberana siguen presentes, incluso en un contexto de tipos a la
baja.

b) Politica de inversiones

Al cierre de diciembre de 2025, la cartera estaba compuesta por:

- COLI

- CbvcgC2
- MP.III

- YIELITA
- ACPD

- COLIII

- RCXV

- RCXVI

- TBVII

- BXIV

- NIN.CAP.
- TBB.I

- TBD.IN

- TRIS.II

- COLIV

- GUIDEO.I
-  RCXVII
-  HGMER
- SNTL VII
- NOW

- CLSCEI
- NM. VI
- PASFV

- TBVII

- BXV

- RCPV

- YLCDII
- YLCSSII
- HPIX

- OVBD

- BNPP

¢) No se han utilizado fuentes de financiacioén ajenas durante el ejercicio.

d) BELSIZE PRIVATE EQUITY S.C.R. podria operar en derivados, empledndolos como
instrumento de cobertura de posiciones de contado de su cartera.

Los niveles de riesgo nunca podran superar los permitidos por la normativa legal.
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e) Al finalizar el ejercicio, no tiene importe nominal comprometido en instrumentos
derivados.

Hechos relevantes

a) LaSociedad BELSIZE PRIVATE EQUITY S.C.R. S.A. (Sociedad Unipersonal) tiene
accionistas con participaciones significativas. Seguidamente les detallamos el nimero
de acciones y porcentajes que poseen:

BELSIZE SERVICES, S.L.U 100,00% del capital social 1.500.000 acciones

b) El tipo de contrato establecido con la entidad gestora es de gestion global.

¢) Durante este ejercicio los consejeros no han tenido ningiin tipo de remuneracion.

d) No se han realizado operaciones negociadas en mercados organizados derivados
realizadas con entidades del grupo.

2. PREVISIONES PARA EL EJERCICIO 2026 Y SIGUIENTES

Tanto para el afio 2026 como para los inmediatos ejercicios, la Sociedad prevé la
inversién en diferentes sociedades participadas, que suponga un incremento de su cifra
de negocios.

3. ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Sociedad no ha llevado a cabo ninguna actividad en materia de investigacion y
desarrollo en el ejercicio 2025.

4. ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no tenia al inicio de su actividad ni ha adquirido durante este ejercicio 2025
acciones propias.

5. ACONTECIMIENTOS SIGNIFICATIVOS POSTERIORES AL CIERRE

No existen acontecimientos importantes después del cierre del ejercicio.
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6. PRINCIPALES RIESGOS A LOS QUE SE ENFRENTA LA SOCIEDAD

De acuerdo con el sector en el que opera la Sociedad las tipologias de riesgos son las
siguientes:

e Riesgos de mercado: los riesgos relacionados con el objeto social de las sociedades
que seréan participadas por la Sociedad y el mercado en el que operan, asi como los
riesgos regulatorios del mismo, serdn mitigados por el departamento de gestion de
riesgo.

e Riesgo de tipo de interés: Al tener prevista la Sociedad sus inversiones en acciones
de empresas no cotizadas y préstamos convertibles, no estaria sujeta a la variacion de
los tipos de interés.

e Riesgo de crédito: Para la Sociedad se gestiona en todo momento el riesgo de
contrapartida, limitando la exposicién segin establece la ley.

e Riesgo de liquidez: Al ser la inversion prevista en empresas no cotizadas pero con un
horizonte de inversién a largo plazo, se controlarian y gestionarian los activos de la
Sociedad, siempre en prevision de sus obligaciones de pasivo.

Madrid, 29 de mayo de 2026
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