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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Miura Fund lll, Fondo de Capital Riesgo, por encargo del Consejo de
Administracion de Miura Partners, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion de Tipo Cerrado, S.A.
(en adelante, la Sociedad Gestora del Fondo):

Opinién_

Hemos auditado las cuentas anuales de Miura Fund lll, Fondo de Capital Riesgo (en adelante, 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 terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo 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 informacidn financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinidn

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

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficientey
adecuada para nuestra opinion.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de 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 formacion de nuestra opinién sobre estas, y

Nno expresamaos una opinién por separado sobre es0s riesgos.

Valoracion de inversiones en empresas del grupo y asociadas

Descripcion

Procedimientos aplicados en la auditoria

Taly como se describe enlasnotas 1y5de la ‘ Nuestros procedimientos de auditoria para

memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto
principal la toma de participaciones
temporales en el capital de empresas. Sus
inversiones se componen de instrumentos de
patrimonio de empresas no cotizadas, que
son valorados, segun ha establecido la
Sociedad Gestora del Fondo, a su coste de
adquisicion menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas
por deterioro, que se estiman, tomando
como referencia para ello el valor razonable
determinado en base al importe de las
transacciones recientes del propio valor o
mediante la aplicacion de modelos y
técnicas de valoracidon generalmente
admitidos. En la medida en que la valoracién
del posible deterioro de dichas inversiones
en empresas del grupoy asociadas requiere
de larealizacidn de estimaciones y juicios
significativos por parte de los
administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, que las inversiones en empresas del
grupo y asociadas suponen un importe muy
significativo de su activo al 31 de diciembre
de 2025y considerando su relevancia sobre
el patrimonio del Fondo, hemos identificado
la valoracion del posible deterioro de dichas
inversiones en empresas del grupoy
asociadas como uno de los aspectos mas
relevantes en nuestra auditoria.

evaluar la razonabilidad de las inversiones en
empresas del grupo y asociadas han
consistido, entre otros, en el entendimiento
de los procesos y criterios utilizados por la
Direccidn de la Gestora del Fondo en relacién
a la valoracion del potencial deterioro de las
inversiones en empresas del grupoy
asociadas del Fondo.



Valoracion de inversiones en empresas del grupo y asociadas

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria

Adicionalmente, hemos aplicado
procedimientos sustantivos a la totalidad de
la cartera de inversiones, consistentes en el
contraste delvalor razonable tomado como
referencia por la Direccién de la Gestora del
Fondo con elimporte de las transacciones
recientes del propio valor, y con el que se
obtiene de los modelos de valoracién
aplicados, que estan basados,
principalmente, en la utilizacién de
referencias al valor razonable de otros
activos que sean sustancialmente iguales. En
relacion con dichas referencias, hemos
evaluado su razonabilidad, involucrando a
nuestros expertos internos en valoracion,
ademas de contrastar la informacioén
financiera que forma parte del calculo con la
reflejada en las cuentas anuales auditadas al
31 de diciembre de 2025, en su caso, asi
como para las sociedades no auditadas, la
realizacion de procedimientos sustantivos de
revision de los cierres de los estados
financieros de dichas sociedades,
comparando las asunciones realizadas con
los datos historicos. Asimismo, hemos
revisado la correccidn aritmética de los
calculos realizados.

Por dltimo, hemos revisado si los desgloses
de informacién en relacion con las
inversiones en empresas del grupoy
asociadas del Fondo incluidos en las notas
3.a.iiy 5 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas son adecuados teniendo en
consideracidn el marco normativo de
informacioén financiera aplicable.




Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondoy 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 gdestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia delinforme de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de
si el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

Responsabilid;d de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion
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 situacién financiera y
de los resultados del Fondo, 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
preparacidn 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 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 opinion.



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en 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 econdmicas que los usuarios toman basédndose en
las cuentas anuales.

En el Anexo de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion, que se
encuentra en las paginas 6 y 7 de este documento, es parte integrante de nuestro informe de
auditoria.
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Anexo de nuestro informe de auditoria

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

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

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

¢ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccidon material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del controlinterno.

e 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 de la entidad.

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, baséndonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencidén en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, gue 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.

e Evaluamos la presentacion global, la estructuray el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que togran expresar la imagen fiel.



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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion 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, los riesgos
considerados mas significativos.

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



MIURA FUND III, FONDO DE CAPITAL RIESGO

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Euros)
ACTIVO Nota 31/12/2025 31/12/2024 PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31/12/2025 31/12/2024
ACTIVO CORRIENTE 341.226,88 655.238,16 [PASIVO CORRIENTE 2.729.925,05 9.418.409,58
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes Nota 8 195.382,76 608.128,16| Periodificaciones - -
Periodificaciones - - Acreedores y cuentas a pagar 87,27 314.990,40
Inversiones financieras a corto plazo - - Deudas con empresas del grupo, asociadas y otras partes vinculadas - -

Instrumentos de patrimonio - - a corto plazo - -

Préstamos y créditos a empresas - - Deudas a corto plazo Nota 9 2.601.641,78 9.103.419,18

Valores representativos de deuda - - Provisiones a corto plazo - -

Derivados - - Otros pasivos corrientes Nota 5 128.196,00 -

Otros activos financieros - - PASIVO NO CORRIENTE 3.662.411,84 1.219.291,84
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo - - Periodificaciones - -

Préstamos y créditos a empresas - - Pasivos por impuesto diferido - -
Deudores 145.844,12 47.110,00| Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo - -

Otros activos corrientes - - Deudas a largo plazo - -
ACTIVO NO CORRIENTE 202.691.516,81| 211.582.277,06| Provisiones a largo plazo Nota 5 1.262.411,84 1.219.291,84
Activos por impuesto diferido - - Otros pasivos no corrientes Nota 5 2.400.000,00 -
Inversiones financieras a largo plazo 16.333.334,00| 16.333.334,00 |TOTAL PASIVO 6.392.336,89 10.637.701,42

Instrumentos de patrimonio - -

De entidades objeto de capital riesgo Nota 7 16.333.334,00 16.333.334,00 PATRIMONIO NETO 196.640.406,80| 201.599.813,80
De otras entidades - - Fondos reembolsables 196.640.406,80| 201.599.813,80

Préstamos y créditos a empresas - - Capital - -

Valores representativos de deuda - - Escriturado - -

Derivados - - Menos: capital no exigido - -

Otros activos financieros - - Participes Nota 10 137.302.810,00 123.869.947,00
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 186.358.182,81| 195.248.943,06| Prima de emision - -

Instrumentos de patrimonio 181.414.246,62| 190.714.443,87( Reservas 77.729.866,80 (90.788.893,00)

De entidades objeto de capital riesgo Nota 5 181.414.246,62 190.714.443,87( Instrumentos de capital propios - -
De otras entidades - - Resultados de ejercicios anteriores - (39.952.728,14)

Préstamos y créditos a empresas Nota 6 4.943.936,19 4.534.499,19( Otras aportaciones de socios - -

Valores representativos de deuda - - Resultado del ejercicio (18.392.270,00) 208.471.487,94

Derivados - - Dividendos a cuenta - -

Otros activos financieros - - Otros instrumentos de patrimonio neto - -
Inmovilizado material - - Ajustes por valoracién en patrimonio neto - -
Inmovilizado intangible - - Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto - -

Otros activos no corrientes - - Otros - -
o . y legados recibid. - -
TOTAL ACTIVO 203.032.743,69| 212.237.515,22|TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 203.032.743,69| 212.237.515,22
CUENTAS DE ORDEN: - -
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO - -

Avales y garantias concedidos - -

Avales y garantias recibidos - -

Compromisos de compra de valores - -

De empresas objeto de capital riesgo - -
De otras empresas - -
Compromisos de venta de valores - -
De empresas objeto de capital riesgo - -
De otras empresas - -

Resto de derivados - -

Compromisos con socios o participes - -

Otros riesgos y compromisos - -

OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 538.407.558,30| 525.305.608,04

Patrimonio total comprometido Nota 10 325.000.000,00 325.000.000,00

Patrimonio comprometido no exigido Nota 10 38.494.953,00 51.927.816,00

Activos fallidos - -

Pérdidas fiscales a compensar Nota 12 33.915.598,75 29.751.144,24

Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) Nota 5 140.997.006,55 118.626.647,80

Deterioro capital inicio grupo
Otras cuentas de orden
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

538.407.558,30

525.305.608,04

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2025.




MIURA FUND III, FONDO DE CAPITAL RIESGO

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2025

(Euros)

Ejercicio Ejercicio
Nota 2025 2024
Ingresos financieros 410.162,43 915.690,84
Intereses, dividendos v rendimientos asimilados Nota 6 409.437,00 504.475,41
Otros ingresos financieros 725,43 411.215,43
Gastos financieros (223.678,56) (775.867,97)
Intereses y cargas asimiladas Nota 9 (180.558,56) (634.576,13)
Otros gastos financieros (43.120,00) (141.291,84)
Resultados vy variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones (14.184.695,49)( 209.090.315,00
Resultados por enajenaciones (neto) - -

Instrumentos de patrimonio - 218.011.438,91

Valores representativos de deuda - -

Otras inversiones financieras - -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros - -
Deterioros v pérdidas de inversiones financieras Nota 5 (14.184.695,49) (8.921.123,91)
Diferencias de cambio (netas) - -

Otros resultados de explotacion (4.156.929,00) (4.616.108,00)
Comisiones y otros ingresos percibidos - -
De asesoramiento a empresas obijeto de capital riesgo - -
Otras comisiones e ingresos - -

Comisiones v corretaijes satisfechos (4.156.929,00) (4.616.108,00)

Comisién de gestion Nota 11 (4.156.929,00) (4.616.108,00)

Otras comisiones y gastos - -

Otros resultados - -
MARGEN BRUTO (18.155.140,62) 204.614.029,87
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion Nota 11 (237.129,38) (297.430,84)

Amortizacion del inmovilizado
Exceso de provisiones
RESULTADO DE EXPLOTACION
Deterioro v resultado por enajenaciones del inmovilizado
Deterioro de resto de activos (neto)
Otros
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

204.316.599,03

(18.392.270,00)

5.000.000,00

(18.392.270,00)

209.316.599,03

(845.111,09)

(18.392.270,00)

208.471.487,94

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 2025.




MIURA FUND III, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO 2025

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Euros)

Ejercicio 2025

Ejercicio 2024

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas
Por valoracién instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
Otros
Efecto impositivo
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracién de instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
Otros
Efecto impositivo

(18.392.270,00)

208.471.487,94

Total de ingresos y gastos reconocidos

(18.392.270,00)

208.471.487,94

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio 2025.




MIURA FUND III, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO 2025

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Euros)
. (Instrumentos Resultados de Otras - . Otros A]uste_s’por
N . Prima de N P N Resultado del (Dividendos a| instrumentos valoracion en
Capital Participes - s Reservas de capital ejercicios aportaciones P N N N Total
emision N N N ejercicio cuenta) de patr patr
propios) anteriores de socios neto neto
Saldos al 31 de diciembre de 2023 - 298.667.836,00 - - - (40.537.398,30) - 584.670,16 - - - 258.715.107,86

Total ingresos y gastos reconocidos
Distribucion del resultado del ejercicio 2023
Operaciones con participes

Suscripciones (Nota 10)

Devoluciones (Nota 10)
Otras variaciones del patrimonio

8.833.218,00
(183.631.107,00)

(90.788.893,00)

584.670,16

208.471.487,94
(584.670,16)

208.471.487,94

8.833.218,00
(183.631.107,00)
(90.788.893,00)

Saldos al 31 de diciembre de 2024

123.869.947,00

(90.788.893,00)

(39.952.728,14)

208.471.487,94

201.599.813,80

Total ingresos y gastos reconocidos
Distribucién del resultado del ejercicio 2024
Operaciones con participes

Suscripciones (Nota 10)

13.432.863,00

168.518.759,80

39.952.728,14

(18.392.270,00)
(208.471.487,94)

(18.392.270,00)

13.432.863,00

Saldos al 31 de diciembre de 2025

137.302.810,00

77.729.866,80

(18.392.270,00)

196.640.406,80

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio 2025.




MIURA FUND III, FONDO DE CAPITAL RIESGO

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL EJERCICIO 2025

(Euros)

Ejercicio 2025

Ejercicio 2024

Notas de la
Memoria
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (I) (5.060.110,16) (5.538.226,33)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (18.392.270,00) 209.316.599,03
Ajustes del resultado-
Intereses, dividendos v rendimientos asimilados Nota 6 (410.162,43) (915.690,84)
Intereses v cargas asimiladas Nota 9 223.678,56 775.867,97
Correcciones valorativas Nota 5 14.184.695,49 8.921.123,91
Resultado por enajenaciones de instrumentos de patrimonio Nota 5 - (218.011.438,91)
Otros ingresos y gastos - (5.000.000,00)
Cambios en el capital corriente
Deudores 6.166,00 (46.799,01)
Otros activos corrientes y no corrientes - -
Acreedores y cuentas a pagar (23.896,72) 18.891,41
Otros pasivos corrientes y no corrientes 128.196,00 68.731,42
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Cobro de dividendos - -
Pago de intereses (381.435,96) (522.622,06)
Cobro de intereses 725,43 411.215,43
Cobros (pagos) por Impuesto sobre Beneficios (395.806,53) (554.104,68)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (II) (2.484.498,24) 266.169.944,63
Pago por inversiones
Instrumentos de patrimonio Nota 5 (2.484.498,24) (24.923.319,28)
Préstamos y créditos a empresas - -
Otros activos financieros - -
Cobros por desinversiones
Instrumentos de patrimonio Nota 5 - 278.688.138,91
Préstamos y créditos a empresas Nota 6 - 7.405.125,00
Otros activos financieros Nota 5 - 5.000.000,00
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (III) 7.131.863,00| (260.780.782,00)
Aportaciones de participes Nota 10 13.432.863,00 8.833.218,00
Devoluciones a participes Nota 10 - (274.420.000,00)
Distribucién de dividendos - -
Emision de deudas con entidades de crédito Nota 9 2.550.000,00 8.851.000,00
Devolucién de deudas con entidades de crédito Nota 9 (8.851.000,00) (4.045.000,00)

AUMENTO /DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I)+(II) + (III) (412.745,40) (149.063,70)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 608.128,16 757.191,86
Efectivo o equi es al final del ejercicio 195.382,76 608.128,16

Las Notas 1 a 14 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio 2025.




Miura Fund lll, Fondo de Capital Riesgo

Memoria correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2025

Reseia del Fondo

Miura Fund Ill, Fondo de Capital Riesgo (en adelante, el “Fondo”) se constituy6 el 1 de junio de 2018. El Fondo se
encuentra sujeto, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de entidades
de capital-riesgo y sus sociedades gestoras, que entré en vigor el 14 de noviembre de 2014 y en la restante
normativa especifica de las entidades de capital-riesgo.

El Fondo se inscribié con fecha 8 de junio de 2018 en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo de
la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, la “CNMV”) con el niUmero 226.

El objeto principal del Fondo consiste en:

e La adquisicién de participaciones temporales en el capital de empresas naturaleza no financiera ni
inmobiliaria que, en el momento de la adquisicion de participacion, no coticen en el primer mercado de
las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unidon Europea o del resto
de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE). De
conformidad con lo establecido en la normativa legal reguladora de los Fondos de Capital Riesgo,
también tendran la consideraciéon de empresas no financieras aquellas entidades cuya actividad principal
sea la tenencia de acciones o participaciones emitidas por entidades pertenecientes a sectores no
financieros.

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en la Ley de Entidades de Capital de Riesgo (en adelante, LECR), el
Fondo podra igualmente extender su objeto principal a:

(a) lainversion en valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de una cincuenta (50)
por ciento por inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el ochenta y cinco (85)
por ciento del valor contable total de los inmuebles de la Sociedad Participada estén afectos,
ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de los valores, al desarrollo de una actividad
econdmica (en los términos previstos en la LECR); y

(b) 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 Unién Europea o
del resto de los paises miembro de la OCDE, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la
cotizacién dentro del periodo establecido en la LECR.

Para el desarrollo de su objeto social principal, el Fondo puede facilitar préstamos participativos, asi como otras
formas de financiacion, en este ultimo caso Unicamente para sociedades participadas y de conformidad con la
normativa legal reguladora de los Fondos de Capital Riesgo.

El Fondo se constituy6 con caracter cerrado, siendo el compromiso minimo de inversién por participe de 5 millones
de euros y realizandose la oferta de participaciones con caracter estrictamente privado. En la fecha de constitucion
del Fondo, cada Participe que fue admitido en el Fondo y que habia firmado su respectivo Acuerdo de Suscripcion,
procedio a la suscripciéon y desembolso de Participaciones de conformidad con el procedimiento establecido por
la Sociedad Gestora en la correspondiente Solicitud de Desembolso, de conformidad con su Compromiso de
Inversion. Desde la Fecha de Cierre Inicial hasta la Fecha de Cierre Final la Sociedad Gestora podia aceptar
Compromisos de Inversion adicionales bien de nuevos Participes como de Participes existentes.

El Fondo se cred con las expectativas de que el Patrimonio Total Comprometido alcanzase los 300.000.000 euros.
En cualquier caso, la colocacién tuvo un caracter estrictamente privado.



Con fecha 17 de julio de 2018 se produjo el Cierre Definitivo del Fondo, habiéndose recibido solicitudes de
suscripcion vinculantes hasta alcanzar un importe de 325.000.000 euros que, acorde con lo establecido en el
Reglamento del Fondo, han sido desembolsadas al 31 de diciembre de 2025 en un 88,16% (84,02% al 31 de
diciembre de 2024). Los participes se comprometen a realizar los desembolsos pendientes a la fecha del Cierre
Definitivo, hasta completar el total del patrimonio del mismo, a medida que lo requiera la Sociedad Gestora para
atender las oportunidades de inversién que se produzcan para el Fondo y para cubrir los gastos del mismo. Dichas
aportaciones se realizaran en efectivo mediante la correspondiente suscripcion y desembolso de participaciones
del Fondo.

El Fondo tendra una duracion de diez afios a contar desde la Fecha de Cierre Inicial. Esta duracién podra, a
propuesta de la Sociedad Gestora, aumentarse en dos periodos sucesivos de un afio cada uno, el primer periodo
de un afio debera contar con el visto bueno de Comité de Supervision, y el segundo periodo de un afio debera
contar con el visto bueno de los Participes mediante Acuerdo Ordinario de Participes.

Los participes no podran obtener el reembolso parcial de sus participaciones antes de la disolucion y liquidacion
del Fondo, salvo decision de la Sociedad Gestora.

A los efectos oportunos, el comienzo de las operaciones tiene lugar en la fecha de inscripcion del Fondo en el
Registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo, que es establecido en:

- Caodigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

- La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores,
modificada por la Circular 1/2025, de 5 de marzo y en lo no previsto en éstas, el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 el cual ha sido modificado por el Real Decreto
1/2021 y la ley 18/2023 y sus adaptaciones sectoriales.

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

- El resto de la normativa contable espafola que resulte de aplicacion.

De acuerdo a lo establecido en la Circular 11/2008, de 20 de diciembre, las normas contables especificas que
deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en dicha circular, que constituye el
desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de
Sociedades Andnimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de aplicacion.
Por otro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se publicé el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que
se modifican el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre;
el Plan General de Contabilidad de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007,
de 16 de noviembre; las Normas para la Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real
Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacion del Plan General de Contabilidad a las
entidades sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre.



b)

c)

d)

e

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que le resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y
criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2025 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el
patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio 2025.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por los mismos. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin cambios.

Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2024 fueron aprobadas por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora en la reunion celebrada el 25 de junio de 2025.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de su
Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion de posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor razonable de determinados instrumentos financieros.
A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2025, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas
(al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.

La empresa ha elaborado las cuentas anuales del ejercicio 2025 bajo el principio de empresa en
funcionamiento, no existiendo riesgo para la continuidad de su actividad. Adicionalmente se ha tenido en
consideraciéon para la evaluacién de la recuperabilidad de las participaciones en empresas del grupo y
asociadas.

En todo caso, las inversiones del Fondo estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos
inherentes a la inversion tanto en inversiones financieras como en inversiones en empresas del grupo y
asociadas (véanse Notas 5, 6 y 7), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctue
tanto al alza como a la baja en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en todo caso, de forma prospectiva.

Comparacion de la informaciéon

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2024 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2025.
Agrupacion de partidas

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



f)

9)

Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad del Fondo, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccién y
mejora del medioambiente, incluyendo la reduccion o eliminacién de la contaminacion futura.

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones 0, en su caso, asesoramiento de inversion
en el marco de su actividad, descrita en la Nota 1, no puedan llegar a ser significativos.

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 no se han producido cambios de criterios contables
significativos respecto a los criterios aplicados en el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2025 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a)

Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, tanto a corto como a largo plazo, en
empresas del grupo, multigrupo y asociadas y se incluyen, a efectos de su valoracion, en la categoria de
“Activos financieros a coste”.

Se consideran “entidades dependientes” o “empresas del grupo” aquellas sobre las que el Fondo tiene
capacidad para ejercer control, capacidad que se manifiesta, en general, aunque no Unicamente, por la
propiedad, directa o indirecta, de al menos el 50% de los derechos politicos de las entidades participadas o
aun, siendo inferior o nulo este porcentaje si, como en el caso de acuerdos con otros accionistas, se otorga
al Fondo dicho control. Se entiende por control el poder de gobernar las politicas financieras y operativas de
una entidad con el fin de obtener beneficios de sus actividades.

Se consideran “negocios conjuntos” o “empresas multigrupo” los que, no siendo entidades dependientes,
estan controlados conjuntamente por dos 0 mas entidades no vinculadas entre si. Ello se evidencia mediante
acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos o méas entidades (“participes”) participan en entidades
(“multigrupo”), realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier decision estratégica de
caracter financiero u operativo que los afecte requiere el consentimiento unanime de todos los participes.

Las “empresas asociadas” son aquellas sobre las que el Fondo tiene capacidad para ejercer influencia
significativa, aunque no control o control conjunto. En este sentido, se entiende que existe influencia
significativa en la gestién de una empresa, cuando se cumplan los siguientes requisitos:

1) El Fondo participa en la empresa, y

2) Se tenga el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacion de la
participada, sin llegar a tener el control.



Asimismo, la existencia de influencia significativa se podra evidenciar a través de cualquiera de las siguientes
vias:

— Representacion en el consejo de administracion u 6rgano equivalente de direccidon de la empresa
participada;

— Participacion en los procesos de fijacion de politicas;

— Transacciones de importancia relativa con la participada;

— Intercambio de personal directivo; o

—  Suministro de informacion técnica esencial.

Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacion (directa o indirecta) igual o superior al 20%
de los derechos de voto de la entidad participada.

i. Clasificacion de las empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas pueden clasificarse, en caso de que
corresponda, como capital inicio. Se entiende por inversiones en capital inicio aquellas participaciones en
compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente, también se consideran
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 ultimos cinco y dichos
resultados hayan sido verificados por un experto independiente. Esta ultima definicién no podra aplicarse
transcurridos tres afios desde la inversion inicial en el valor.

ii. Valoracion de las empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas se valoran inicialmente a su coste, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean
atribuibles. En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que otorgan control sobre la
sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con la
adquisicion de la inversion se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias. Asimismo, forma
parte de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que hubieran
adquirido.

Posteriormente, se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro. El importe de la correccion valorativa sera calculado como la diferencia entre su valor
en libros y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacion del deterioro de esta clase de activos
se toma en consideracion el valor razonable de la inversion. Su valor razonable es el valor de las transacciones
recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas. En aquellos casos que no se hubiesen producido transacciones recientes representativas y salvo
mejor evidencia, el valor razonable se determina utilizando el criterio de patrimonio neto o valor teérico contable
que corresponda a las inversiones en el patrimonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en
el importe de las plusvalias y minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la
valoracion.

En relacion a las plusvalias técitas, se distingue entre:

a) Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o grupo consolidable, que
s6lo pueden considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas con periodicidad anual y
se encuentren verificadas por experto independiente o, en caso de inmuebles, mediante tasacion de una
sociedad de tasacion independiente inscrita en el Registro Oficial del Banco de Espafa, y siempre que
subsistan en el momento de la valoracion.

b) Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad participada,
0 su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que sélo podran considerarse
como tales cuando, formando parte del precio de la transaccién, hayan sido identificadas y calculadas en
el momento de la adquisicion y subsistan en el de la valoracion posterior y siempre que no se puedan
albergar dudas razonables sobre su efectividad.
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Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccion de capital social y otras
distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos preferentes de suscripcion
o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna férmula valorativa de
general aceptacién, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el capital de sociedades no
cotizadas, en el momento en que se declare el correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas
operaciones.

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

El valor razonable de las inversiones también podra ser determinado mediante la aplicacion de otros modelos
y técnicas de valoracion generalmente aceptados en la practica. Entre los modelos y técnicas de valoracién a
utilizar se incluyen:

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

- Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.
- Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracion empleados deberan ser aprobados por el érgano de administracion de
la sociedad gestora y deberan estar debidamente documentados. Asimismo, maximizaran el uso de datos
observables de mercado y otros factores que los participantes en el mercado considerarian al fijar el precio,
limitando en todo lo posible el empleo de consideraciones subjetivas y de datos no observables o contrastables.

En 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 caracter contingente
que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de capital-riesgo, desde el mismo
momento en que se originen o se tenga conocimiento de ellos y, en especial, los siguientes:

- Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que conduzcan a
una disminucién o apreciacion permanente del valor.

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

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

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

La Sociedad Gestora debera evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoraciéon que utilice de
manera periédica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resulten aplicables los
precios basados en datos o indices observables de mercado.

El Reglamento de Gestién del Fondo establece que la Sociedad Gestora debera valorar las Inversiones de
acuerdo con las directrices de valoracion publicadas o recomendadas por Invest Europe en vigor en cada
momento. A este respecto y, en aplicacion del Reglamento de Gestion y de las IPEV Valuation Guidelines, las
sociedades participadas han sido valoradas de acuerdo a dichos criterios de valoracién publicados.

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se contabilizaran como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Resultados y variacion del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
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b)

ganancias. La reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros de la inversion que estaria en la fecha
de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

No obstante, las plusvalias latentes netas de impuestos que se determinan por comparacion del coste de la
inversion con su valor razonable se registran en el epigrafe “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)” de
las cuentas de orden.

Para el caso de las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que sean clasificadas como
capital inicio, tal y como se define en el apartado i anterior, cuando existe dictamen del Consejo de
Administracion de la sociedad gestora certificando que se estd cumpliendo con el plan de negocio de la
empresa, las correcciones valorativas por deterioro, en su caso, se registraran en el epigrafe “Deterioro capital
inicio grupo” de las cuentas de orden.

Los préstamos y créditos concedidos, en su caso, por el Fondo a empresas del grupo, multigrupo y asociadas,
que incluyen cualquier financiacion que forme parte de su objeto social principal y cuyas condiciones
contractuales dan lugar a flujos de efectivo de principal e intereses sobre el principal pendiente, se clasifican
a efectos de su valoracion como “Activos financieros a coste amortizado” y se valoran en los términos que se
establecen en el apartado b) siguiente. No obstante, los préstamos participativos cuyos intereses tengan
caracter contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de
un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencidon de beneficios), o bien porque se calculen
exclusivamente por referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa, se clasifican a efectos de su
valoracion como “Activos financieros a coste” y se valoran en los términos que se establecen en el apartado
b) siguiente.

Inversiones financieras
i. Clasificacion de las inversiones financieras:

Incluye la totalidad de las inversiones financieras que tiene el Fondo, tanto a corto como a largo plazo. Las
inversiones financieras se consideran a todos los efectos como activos financieros.

Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:

- Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, acciones cotizadas y no cotizadas, acciones y
participaciones de otras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversion colectiva
y otros instrumentos de patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del grupo y
asociadas, que no se tratan, a efectos contables, como instrumentos financieros. Se clasifican, a efectos
de su valoracién, como “Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias” o como “Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” cuando el
Fondo haya ejercitado esta opcion de designacion inicial irrevocable.

Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-inicio (tal y
como se definen en el apartado 2.a.i anterior) o capital desarrollo. Asimismo, estas inversiones se dividen
entre:

e “De entidades objeto de capital riesgo”, participaciones temporales en el capital de empresas de
naturaleza no inmobiliaria ni financiera que, en el momento de la toma de participacién, no coticen en
el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union
Europea o del resto de paises miembros de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémicos (OCDE). Asimismo, se incluyen las 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 Unién Europea o del resto de la OCDE, siempre y cuando tales empresas
sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma de la participacion.

e “De otras entidades”, el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas y no
cotizadas, participaciones en instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de patrimonio.
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Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos, en su caso, por el Fondo y que
incluyen cualquier financiaciéon a empresas participadas que formen parte de su objeto social principal,
salvo que se trate de préstamos concedidos a empresas del grupo y asociadas que se registran en el
epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas”. Se clasifican a efectos de su valoracién como
“Activos financieros a coste amortizado” cuando las condiciones contractuales de la financiaciéon dan lugar
a cobros de principal e intereses sobre el principal pendiente. Cuando se trate de préstamos participativos
cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable
condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios),
o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la evolucién de la actividad de la citada empresa,
que se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros a coste”.

Reconocimiento y valoracion de las inversiones financieras

Las inversiones financieras se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracion en alguna de las siguientes
categorias:

Activos financieros a coste amortizado: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia
en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccién
directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante
el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar
a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los
flujos futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento inicial. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconocen, en
su caso, como un gasto o un ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Activos financieros a coste: se valoran inicialmente al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccién directamente atribuibles. Posteriormente, se
valoran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta 'y
el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se incluyen en esta categoria los
activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
que son unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se
mantienen para negociar ni procede su clasificacion en la categoria anterior. También se incluiran en esta
categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio designadas irrevocablemente por el Fondo en el
momento de su reconocimiento inicial, siempre y cuando que no se mantengan para negociar ni deban
valorarse al coste.

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

d)

Resto de activos financieros y pasivos financieros
i. Resto de activos financieros

El resto de los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes
epigrafes del balance:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: Este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas corrientes
bancarias o los depdsitos a la vista con vencimiento no superior a tres meses, siempre que no exista
riesgo significativo de cambios de valor y formen parte de la politica de gestion normal de la tesoreria de
la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros a coste amortizado”.

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Publicas y los saldos pendientes de liquidar por venta de valores. Asimismo, incluye
los desembolsos exigidos a los participes, desde la fecha que sean exigidos por el Fondo y hasta el
momento en que dichos desembolsos se hagan exigibles. Por ultimo, incluye también los deudores que
han sido clasificados como dudosos, bien sea porque su reembolso sea problematico o bien porque han
transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial, o con anterioridad a dicho plazo,
cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de acreedores o se encuentren en situacion
irreversible de deterioro. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Activos financieros a coste
amortizado” (Véase Nota 3.b).

ii. Resto de pasivos financieros

La totalidad de los pasivos financieros que tiene el Fondo se clasifican en el balance como “Acreedores y
cuentas a pagar” (cuyo saldo recoge las deudas con suministradores de servicios y otras deudas con
Administraciones Publicas) o como “Deudas a corto plazo” y “Otros pasivos no corrientes” (cuyo saldo recoge
las deudas contraidas por el Fondo por diversos conceptos) y se clasifican, a efectos de su valoracién, como
“Pasivos financieros a coste amortizado”.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a coste amortizado”
se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable de
la contraprestacién recibida ajustado por los costes de transaccion directamente atribuibles. Posteriormente,
dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe
“Gastos financieros — Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Técnicas de valoracion

En aquellos instrumentos financieros para los que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
estiman un valor razonable, se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las
estimaciones en tres niveles:

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

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

c) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no esta basada en datos de mercado
observables.

Una estimacion del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que la variable
de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracion. A estos efectos, una variable significativa
es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimaciéon. En la evaluacion de la
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importancia de una variable concreta para la estimacién se tendran en cuenta las condiciones especificas del
activo o pasivo que se valora.

El Fondo clasifica los instrumentos financieros para los que los administradores de la sociedad gestora del
Fondo estiman un valor razonable, a efectos de determinar el posible deterioro o la plusvalia latente a reflejar
en las cuentas de orden que en su totalidad se corresponden con inversiones en empresas del grupo,
multigrupo y asociadas, en el Nivel 3, no habiéndose producido durante el ejercicio transferencias entre los
distintos niveles.

Las técnicas de valoracion aplicadas por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo en la estimacion
del valor razonable estos instrumentos financieros se describen en la Nota 5.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros -caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se da de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara la
ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que forma parte, en su caso, del resultado del
ejercicio en que ésta se produce.

Se dan de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su inversion
con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) —Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, el activo financiero se da de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo, situacion
que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros, o parte del mismo, solo se dan de baja del balance cuando
expiren o se hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo
necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando la obligacion se haya extinguido. La diferencia entre
el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo que se haya dado de baja, y la contraprestacion
pagada (incluido los costes de transaccién atribuibles y en la que se debe recoger asimismo cualquier activo
cedido diferente del efectivo y pasivo asumido), se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
en que tenga lugar.

Fondos reembolsables

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Participes” del balance. Incluye los importes desembolsados por los
participes, asi como los importes exigidos, recogiéndose los importes comprometidos y no exigidos en el
epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido” de las cuentas de orden. Adicionalmente, en su caso, las
aportaciones exigidas y no desembolsadas se registran en el epigrafe “Deudores” del balance.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

h)

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia del asesoramiento a empresas objeto de Capital
Riesgo y el resultado por otras actividades de explotacion, en su caso, se registran en el epigrafe “Otros
resultados de explotacidn - Comisiones y otros ingresos percibidos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién, asi como otros gastos de gestién necesarios para el desenvolvimiento del Fondo
se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros resultados de explotacion — Comisiones satisfechas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
de Inversiones Financieras (neto) — Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” y “Resultados
y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de
inversiones financieras”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estéa constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas
fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no
teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion 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. A estos efectos, se consideraran diferencias temporarias las
derivadas de las variaciones de valor imputadas en patrimonio.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas
de orden del Fondo.
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Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto
diferido solo se reconocen en la medida que exista probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicacién de estos activos. La cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversidon. Adicionalmente, los activos por impuesto diferido
proceden unicamente de la valoracion de las inversiones financieras del Fondo. En caso de modificaciones en
las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién. En cualquier caso, el Fondo
registra sus activos por impuesto diferido con el limite maximo de sus pasivos por impuesto diferido. Dadas las
exenciones y deducciones a las que se encuentra acogido el Fondo, en ningln caso sus activos fiscales o
pasivos son significativos.

El Fondo se encuentra acogido a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014, de 27 noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades y que, en sintesis, son los siguientes:

1. Exencion parcial por las rentas que se obtengan en la transmision de acciones y participaciones, segun
el afio de transmisidon computado desde el momento de la adquisicién, en caso de que no se cumplan
los requisitos establecidos en el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
sociedades (véase en este punto, lo descrito al final de este apartado). Dicha exencion sera del 99%
desde el inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del
decimoquinto no se aplicara exencion, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente.
En el caso de que la entidad participada acceda a cotizacién en un mercado de valores regulado en
Directiva 2004/39/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, la aplicacion de
la exencién quedara condicionada a que el Fondo proceda a transmitir su participacion en el capital de
la empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la vigente fecha en que se
hubiera producido la admision a cotizacién de esta ultima.

2. Exencion por doble imposicion interna del 100% de los dividendos internos o, en su caso, exencion para
evitar la doble imposicion internacional sobre dividendos de fuente extranjera, en general, de las
participaciones en beneficios percibidos de las sociedades que el Fondo de Capital Riesgo promueva o
fomente, cualquiera que sea el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o
participaciones, con la excepcion de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificidades anteriormente indicadas, el Fondo se encuentra sujeto a tributacion al tipo general del
25% del Impuesto sobre Sociedades.

Finalmente, la Ley 11/2020, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2021
establece, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2021 y que no
hayan concluido a la entrada en vigor de dicha Ley las siguientes modificaciones en la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades:

— Se suprime la exencion y eliminacion de la doble imposicion internacional en los dividendos o
participaciones en beneficios y en las rentas derivadas de la transmision de las participaciones en el
capital o en los fondos propios de una entidad cuyo valor de adquisicién sea superior a 20 millones
de euros, con la finalidad de cefiir la aplicacién de esas medidas a las situaciones en las que existe
un porcentaje de participacion significativo del 5 por ciento, regulandose un régimen transitorio por un
periodo de cinco afos.

—  Se modifica el precepto que regula la exencién sobre dividendos y rentas derivadas de la transmisién
de valores representativos de los fondos propios de entidades residentes y no residentes en territorio
espafiol para prever que los gastos de gestion referidos a tales participaciones no sean deducibles
del beneficio imponible del contribuyente, fijandose que su cuantia sea del 5% del dividendo o renta
positiva obtenida, de forma que el importe que resultara exento sera del 95% de dicho dividendo o
renta.

i) Provisiones y contingencias
Los Administradores de la Sociedad Gestora en la formulacién de las cuentas anuales diferencian entre:

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

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion futura esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o0 mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad.

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

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

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un vinculo
legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual el Fondo no esté obligado a
responder; en esta situacion, la compensacién se tendra en cuenta para estimar el importe por el que, en su
caso, figurara la correspondiente provision.

Al cierre del ejercicio 2025 no existia en curso ningun procedimiento judicial ni reclamacion contra la Sociedad,
ni ningun otro hecho del que la Sociedad estime que se van a tener que desprender de recursos en el futuro,
por lo que no resulta necesario registrar provision alguna al 31 de diciembre de 2025 ni realizar desgloses en
la presente memoria.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados
en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas 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 mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el Fondo no ha realizado ninguna operacién en una moneda distinta del
euro.

Estado de flujos de efectivo

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

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

= Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de Capital Riesgo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

= Actividades de inversién: las de adquisicion, enajenacion o disposicion 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.
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4. Aplicacion de resultados

La propuesta de aplicacion del resultado del Fondo correspondiente al ejercicio 2025 y que los Administradores
de su Sociedad Gestora propondran para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Compensacion de Reservas Voluntarias

(18.392.270,00)

Total

(18.392.270,00)

5. Activos financieros a coste - Inversiones en empresas del grupo y asociadas

En el epigrafe de “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo — Instrumentos de patrimonio de
entidades objeto de capital riesgo” del balance recoge los instrumentos de patrimonio emitidos por entidades del

Grupo y asociadas propiedad del Fondo.

El detalle del saldo de este epigrafe, atendiendo a la tipologia de la entidad participada, la moneda de contratacion
y a la admisién o no a cotizacion en bolsas de valores, es el siguiente:

Euros

31/12/2025

31/12/2024

Por entidad participada:
Entidades del Grupo

De las que capital inicio
Resto de entidades del grupo

Por moneda:
En euros

Por cotizacion:
No cotizados

181.414.246,62

181.414.246,62

190.714.443,87

190.714.443,87

181.414.246,62

190.714.443,87

181.414.246,62

190.714.443,87

181.414.246,62

190.714.443,87

181.414.246,62

190.714.443,87

181.414.246,62

190.714.443,87

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el Fondo no ha percibido dividendos de ninguna de las sociedades detalladas

en el cuadro anterior.
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El detalle de las entidades participadas a 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:

Euros

31/12/2025

31/12/2024

Por entidad participada:
Zernin Trade S.L.
Restaurantes Saona, S.L.
Skylight Partners, S.L.
Citrico Global, S.L.

16.610.127,90
17.635.201,43
18.379.112,95
41.811.102,05

18.376.480,00
16.811.557,97
21.738.717,84
41.811.102,05

Yelo Start, S.L.U. 891.891,68 891.891,68
Agricola Tellus, S.L.U. 233.193,81 233.193,81
Idun Agro, S.L.U. 233.560,56 233.560,56
Next Insurance, S.L. 30.537.913,53 30.537.913,53
Edutech Investment Holding, S.L. 18.264.759,65 25.747.140,61
Indiba, S. A. 36.817.383,06 34.332.885,82
Total inversiones 181.414.246,62 | 190.714.443.,87

En el Anexo | de esta Memoria se incluye informaciéon de estas sociedades, indicandose el porcentaje de
participacion, directa e indirecta, y otra informacion relevante.

Zernin Trade S.L.

El objeto social de esta sociedad consiste en el comercio al por mayor de materiales y componentes eléctricos.

Con fecha 17 de septiembre de 2018, el Fondo adquirié 3.000 participaciones sociales correspondientes al 100%
del capital social de Zernin Trade S.L., por un importe total de 3.000 euros.

Con fecha 3 de octubre de 2018, el Fondo vendi6é 1.214 participaciones de Zernin Trade S.L, por importe de 1
euro de valor nominal cada una de ellas, a terceros.

Con la misma fecha, se acordé una ampliaciéon de capital en la sociedad mediante la creacién de 6.080
participaciones de 1 euro de valor nominal con una prima de asuncién de 18.993.664 euros, de la cual el Fondo
suscribio 6.000 participaciones de 1 euro de valor nominal con una prima de asuncion de 18.743.724 euros.

Posteriormente, con fecha 3 de octubre de 2018 se realizé una ampliacion de capital en la sociedad participada
mediante la creacién de 4.000 participaciones de 1 euro de valor nominal, con una prima de asunciéon de
20.495.816 euros a la cual el Fondo no acudié.

Finalmente, con la misma fecha, el Fondo vendi6é 156 participaciones, que correspondian a un 1,19% del capital
social de Zernin Trade S.L., a un tercero por el precio de 375.030 euros, correspondientes a las participaciones
de 1 euro de valor nominal mas la parte respectiva de la prima de asuncion.

Con fecha 21 de diciembre de 2018, se realizé una nueva ampliacion de capital en la sociedad participada
mediante la creacioén de 208 participaciones de 1 euro de valor nominal, con una prima de asuncion de 499.792
euros. El Fondo no suscribié dicha ampliacion.

Con fecha 31 de julio de 2020, se realizé una nueva ampliacién de capital en la sociedad participada mediante la
creacion de 94 participaciones de 1 euro de valor nominal, con una prima de asuncion de 224.906 euros. El Fondo
no suscribié dicha ampliacion.

Con fecha 8 de marzo de 2024 el Fondo recibié una compensacién indemnizatoria de la parte vendedora de un
importe total de 5.000.000 euros a raiz del acuerdo complementario al pacto entre socios alcanzado el 1 de enero
de 2024, el cual al cierre del ejercicio 2024 se encontraba registrado en el epigrafe de “Otros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.
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Con fecha 24 de diciembre de 2025, el Fondo adquirié 5.190 participaciones sociales a uno de los socios por el
precio fijo de 1 euro, complementado con un precio variable vinculado a la eventual venta total o parcial de las
participaciones de Zernin Trade, S.L.

Dicho precio variable contempla un primer tramo de hasta 2.400.000,00 euros, que podra incrementarse mediante
un interés compuesto anual del 15% a partir del 1 de julio de 2030, asi como un porcentaje sobre el importe que
exceda dicho limite, que oscilara entre el 31,02% y el 0% en funcion de la fecha en que se materialice la venta.

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, la Sociedad ha registrado un activo y un pasivo por
importe de 2.400.000,00 euros en los epigrafes “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo -
Instrumentos de patrimonio de entidades objeto de capital riesgo” y “Otros pasivos no corrientes”, respectivamente,
que reflejan la mejor estimacion del precio variable derivado del compromiso de compra y venta formalizado entre
el Fondo y el vendedor. Este importe podra ajustarse en funcion de la evolucién futura de las circunstancias que
determinen su devengo.

El porcentaje de participacion ostentado por el Fondo al 31 de diciembre de 2025 es del 95,79% (57,01% al 31 de
diciembre de 2024).

El valor razonable de la participaciéon en Zernin Trade, S.L. se ha determinado utilizando referencias al valor
razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, mediante la aplicacion de métodos y técnicas
reconocidos, por lo que se ha concluido que el valor razonable de Zernin Trade, S.L. al cierre del ejercicio 2025
es menor al coste de la inversion y, por ello, dicha participacion se encuentra deteriorada a 31 de diciembre de
2025 en 4.166 miles de euros. El importe de la plusvalia neta del efecto fiscal correspondiente a esta inversion a
31 de diciembre de 2024 ascendia a 13.208 miles de euros, la cual estaba recogida en la cuenta de orden
“Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)”.

Restaurantes Saona, S.L.

El objeto social de esta sociedad es la explotacion de cualquier actividad relacionada con el ramo de la hosteleria
y servicios complementarios.

Con fecha 23 de enero de 2019, el Fondo adquirié las siguientes participaciones de las filiales del grupo Saona:
14.704 participaciones sociales de Restaurante Saona, S.L.U por importe de 4.545.447,52 euros representativas
del 48,997% del capital social de la sociedad, 1.469 participaciones sociales de Restaurante Turqueta, S.L.U por
importe de 1.185.321,41 euros representativas del 48,966% del capital social de la sociedad, 1.472 participaciones
sociales de Restaurante Tagomago, S.L.U por importe de 5.190.375,04 euros representativas de 48,968% del
capital social de la sociedad y 1.469 participaciones sociales de Gotapaca IDI, S.L.U por importe de 1.469,00
euros representativas del 48,966% del capital social de la sociedad. En dicha adquisicion se contemplé un plan
de incentivos del Equipo Directivo por el que se compartirian parte de las plusvalias obtenidas en caso de
desinversioén por parte de los Socios. El contrato de compraventa, que establecia un precio variable en funcion del
margen de contribucién de dichas sociedades del ejercicio 2019, fue novado el 10 de julio de 2020. Dicho contrato
establece que el precio variable del contrato de compraventa dependera de la realizaciéon de un aumento de capital
en Restaurantes Saona, S.L. antes del 1 de marzo de 2023 por importe de 2 millones de euros y del nivel de
EBITDA alcanzado en el ejercicio 2021.

Con fecha 20 de junio de 2019, se acordo la fusion por absorcion de Restaurante Turqueta S.LU, Restaurante
Tagomago, S.L.U y Gotapaca IDI, S.L.U por Restaurantes Saona, S.L con extincion via disolucién sin liquidacion
de las sociedades absorbidas.

Tras dicha fusion, se realizé un aumento de capital mediante la creacion de 42.074 participaciones de 1 euro de
valor nominal cada una y una prima de asuncion total de 12.964.161,62 euros. El contravalor del aumento de
capital y de la prima de asuncion consistio en la totalidad de los patrimonios sociales aportados por las sociedades
absorbidas, lo que implico el canje de 1 participacion de Restaurantes Saona, S.L por cada 0,21 participaciones
de las sociedades absorbidas. Consecuentemente, el importe de dicha ampliacion asumido por el Fondo fue de
20.603 participaciones.

Con fecha 18 de noviembre de 2021, los socios de Restaurantes Saona, S.L.U. aprobaron una ampliacién de
capital de 5.058 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncién
de 1.994.925,78 euros, de los cuales el Fondo suscribié 2.106 participaciones y una prima de 830.627,46 euros.
Como consecuencia de esta ampliacién de capital, con fecha 22 de noviembre de 2021, se acordaron dos precios
variables fruto de la novacién del contrato de compraventa del 10 de julio de 2020 anteriormente mencionado. El
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primero de ellos por importe de 1.960.059,10 euros fue totalmente desembolsado a cierre del ejercicio 2021. El
segundo de ellos asciende a 1.078.000,00 euros que sera pagadero en el momento de desinversion de la
participacion y se encuentra registrado en los epigrafes de “Provisiones a largo plazo” del balance adjunto. Los
gastos financieros generados por el segundo pago variable al cierre del ejercicio 2025 ascienden a 43.120,00
euros (141.291,84 euros al cierre del ejercicio 2024), registrados en el epigrafe “Gastos financieros — Otros gastos
financieros”.

Adicionalmente, en el contrato de compraventa se establecia una opcidén de compra para los compradores, entre
ellos el Fondo, para adquirir un 15% de participacion adicional de Restaurante Saona, S.L.U., Restaurante
Turqueta S.LU, Restaurante Tagomago, S.L.U y Gotapaca IDI, S.L.U. Con fecha 22 de noviembre de 2021, los
compradores expresaron su compromiso de ejercer dicha opcién de compra que se extendia a un total de 11.586
participaciones sociales, representativas del 15,01906% del capital social de Restaurantes Saona S.L.U., por el
precio de 6.000.000 euros, adquisicion que se materializo finalmente el 28 de abril de 2022, con la compra por
parte del Fondo a los vendedores de 11.354 participaciones de 1 euros valor nominal y al precio de 5.879.855
euros.

Con fecha 2 de enero de 2023 se realizé una ampliacion de capital en la sociedad participada mediante la creacién
de 126 participaciones de 1 euro de valor nominal, con una prima de asuncion de 50.000 euros a la cual el Fondo
no acudié.

Derivado de operaciones el porcentaje de participacion ostentado por el Fondo al 31 de diciembre de 2025y al 31
de diciembre de 2024 es del 63,11%.

El valor razonable de la participacion en Restaurantes Saona, S.L. se ha determinado utilizando referencias al
valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, mediante la aplicacion de métodos y técnicas
reconocidos, por lo que se ha concluido que el valor razonable al cierre del ejercicio 2025 es superior al coste de
la inversion. En consecuencia, el Fondo ha registrado una reversién del deterioro por importe de 823.643,46 euros
en el epigrafe de “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras —
Deterioro y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2025. Esta
reversion se corresponde con el deterioro registrado al cierre del ejercicio anterior, momento en el que el valor
razonable de la participacion era inferior a su coste. Asimismo, el importe de la plusvalia latente neta del efecto
fiscal correspondiente a esta inversion a 31 de diciembre de 2025 es de 1.149 miles de euros, la cual esta recogida
en la cuenta de orden “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)”.

Skylight Partners, S.L.

La sociedad se constituyo el 7 de enero de 2019 con la denominacion de Pence, S.L mediante el desembolso de
3.000 participaciones de 1 euros cada una. Su domicilio social se situaba en Travessera de Gracia, 11, planta 5 —
Barcelona, y su objeto social era, principalmente, la adquisicion, enajenacion, tenencia y explotacién de bienes
inmuebles, vehiculos, maquinaria, pinturas, esculturas, objetos de ceramica, minerales, obras intelectuales y
valores de cualquier tipo.

Con fecha 10 de mayo de 2019, el Fondo adquirié 3.000 participaciones sociales correspondientes al 100% del
capital social de Pence, S.L. En la misma fecha, se modificé la denominacion social de la sociedad que paso a ser
Skylight Partners, S.L. Asi mismo, se modific6 su objeto social siendo éste la prestacién de servicios de
restauracion, la compra y venta de valores mobiliarios, la intervencion en la direccién y gestién de las actividades
empresariales de las sociedades participadas y la prestacion de servicios relacionados con el asesoramiento en
materia de inversiones tanto empresariales como inmobiliarias y consultoria.

Con fecha 19 de junio de 2019, se acord6 una ampliaciéon de capital social de 34.128.966 nuevas participaciones
sociales mediante la siguiente distribucién: 23.889.376 participaciones mediante aportacion dineraria, 9.370.617
participaciones mediante aportacion no dineraria en forma de participaciones sociales, y 868.973 participaciones
mediante aportacién no dineraria mediante aportacién de derechos de crédito. De dicha ampliacion, el Fondo
suscribio 21.735.717 participaciones de 1 euros de valor nominal cada una de ellas.

Con fecha 22 de julio de 2024 se realizé una ampliacion de capital en la sociedad participada mediante la creacién
de 262.525 participaciones de 1 euro de valor nominal a la cual el Fondo no acudié. Adicionalmente, se acordo la
reduccion del capital social de la sociedad participada por importe de 22.350.748 euros para reestablecer el
equilibrio entre el capital social y el patrimonio neto de la sociedad, de modo que el capital social queda establecido
en 12.043.742 participaciones de 1 euro de valor nominal.
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Derivado de dichas operaciones, el porcentaje de participacion ostentado por el Fondo al 31 de diciembre de 2025
y 2024 es del 63,20%.

El valor razonable de la participacion en Skylight Partners, S.L. se ha determinado utilizando referencias al valor
razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, mediante la aplicacion de métodos y técnicas
reconocidos, por lo que se ha concluido que el valor razonable de Skylight Partners, S.L. al cierre del ejercicio
2025 es menor al coste de la inversion y, por ello, dicha participacién de encuentra deteriorada al cierre del ejercicio
2025 en 3.360 miles de euros. El importe de la plusvalia latente neta del efecto fiscal correspondiente a esta
inversion a 31 de diciembre de 2024 ascendia a 4.810 miles de euros, la cual era recogida en la cuenta de orden
“Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)”.

Citrico Global, S.L., Yelo Start, S.L.U, Agricola Tellus, S.L.U. e Idun Agro, S.L.U. (Grupo CitriCo)

El objeto social de Citrico Global, S.L. es la tenencia de acciones, participaciones sociales u otros valores
representativos y la promocion produccion, transformacién y comercializacion de productos agricolas ya sea
directamente o a través de terceros.

Con fecha 29 de octubre de 2019, los titulares de 57.912.280 participaciones sociales representativas de
aproximadamente el 68,50% del capital social vendieron sus participaciones por el importe de 288.367.085 euros
a razoén de 4,98 euros cada participacion. En ese momento, el Fondo adquirié 7.780.313 participaciones sociales
de 4,98 euros cada una por 38.741.111,95 euros.

Con fecha 29 de octubre de 2019, se realizé una ampliaciéon de capital mediante aportaciones no dinerarias de
2.506.374 participaciones sociales de 1 euro cada y una prima de asuncion de 9.973.113 euros a raz6n de 3,9791
euros por participacion, a la cual el Fondo no acudié.

En esa misma fecha, se acordé un aumento de capital de 57.837 participaciones de 1 euro de valor nominal cada
una de ellas y una prima de asuncion de 230.139 euros a razén de 3,9791 euros por participacion, a la cual el
Fondo no acudio.

Con fecha 4 de marzo de 2021, se realizé una ampliacion de capital mediante aportaciones dinerarias de 5.849.578
participaciones sociales de 1 euro cada una y una prima de asuncién de 92.962.517 euros a razén de 3,97937
euros por participacién, de los cuales el Fondo suscribi6é 616.541 euros de capital y 2.453.449,10 euros de prima.

En esa misma fecha, se acordé un aumento de capital mediante aportaciones no dinerarias de 1.053.576
participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion de 4.192.576 euros a razén
de 3,9793 euros por participacion, a la cual el Fondo no acudio.

Con fecha 15 de febrero de 2022, se realizé una ampliacién mediante aportaciones no dinerarias de 994.752
participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion total de 5.660.019 euros, a
razon de 5,6908 euros por participacion, a la cual el Fondo no acudio.

Con fecha 27 de diciembre de 2022, se realizé una ampliacién mediante aportaciones dinerarias de 183.419
participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion total de 1.043.796,26 euros,
a razoén de 5,6908 euros por participacion, a la cual el Fondo no acudid.

Durante el ejercicio 2024 se realizaron varias ampliaciones de capital mediante aportaciones dinerarias y no
dinerarias de un total de 12.697.290 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de
asuncion total de 80.292.260,47 euros a las cuales el Fondo no acudi6.

Durante el ejercicio 2025 se han realizado varias ampliaciones de capital mediante aportaciones dinerarias y no
dinerarias de un total de 367.626 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de
asuncion total de 2.926.335,00 euros a las cuales el Fondo no acudio.

Derivado de dichas operaciones, a fecha de cierre, el capital social de Citrico Global, S.L. asciende a 108.259.180
participaciones, siendo el porcentaje de participacion ostentado por el Fondo al 31 de diciembre de 2025 de 7,76%
(7,78% al 31 de diciembre de 2024).
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Con fecha 11 de julio de 2019, se constituyo la sociedad Yelo Start, S.L.U. mediante la suscripcion y desembolso
de 3.000 participaciones de 1 euros de valor nominal cada una de ellas. Los socios de esta entidad son los mismos
que los de Citrico Global, S.L.

El objeto social de la sociedad es la promocion, produccién, transformacién y comercializacion de productos
agricolas, asi como de aquellos productos necesarios 0 complementarios para el ejercicio de su actividad. El
domicilio social de la entidad es Avenida Menéndez Pelayo, 57, Abaran — 30550, Murcia.

Con fecha 29 de octubre de 2019, se acordd una operacion de reduccién del valor nominal de las participaciones
sociales de modo que el valor nominal de cada una de ellas pasa a ser de 0,01 euros. En consecuencia, el capital
social quedo fijado en 3.000 euros dividido en 300.000 participaciones sociales.

En la misma fecha, se realiz6 una ampliacién de capital mediante la suscripcién de 898.368.981 participaciones
de 0,01 euros de valor nominal cada una de ellas, de las cuales el Fondo asumi6é 82.640.468 nuevas
participaciones mediante aportacion dineraria.

En la misma fecha, se acordé una ampliacién de capital de 26.620.736 participaciones de 0,01 euro de valor
nominal cada una de ellas a la cual el Fondo no acudié.

Con fecha 4 de marzo de 2021, se realizé una ampliacién de capital mediante aportaciones dinerarias de
62.132.700 participaciones sociales de 0,01 euro cada una, de la cual el Fondo suscribié 6.548.700 nuevas
participaciones.

En esa misma fecha, se acordd un aumento de capital mediante aportaciones no dinerarias de 11.190.800
participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas, a la cual el Fondo no acudié.

Con fecha 15 de febrero de 2022, se realizé una ampliacién mediante aportaciones no dinerarias de 10.565.987
participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion total de 120.991 euros,
a razon de 0,0115 euros por participacion a la cual el Fondo no acudio.

Con fecha 27 de diciembre de 2022, se realiz6 una ampliacién mediante aportaciones dinerarias de 1.948.052
participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncién total de 22.307,14 euros
a razoén de 0,0115 euros por participacion a la cual el Fondo no acudié.

Durante el ejercicio 2024 se han realizado varias ampliaciones de capital mediante aportaciones no dinerarias de
134.867.112 participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion total de
1.014.062,73 euros, a las cuales el Fondo no acudié.

Con fecha 30 de enero de 2025, se han realizado varias ampliaciones de capital mediante aportaciones dinerarias
y no dinerarias de 7.555.796 participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de
asuncion total de 44.647,78 euros, a las cuales el Fondo no acudié.

Derivado de dichas ampliaciones de capital, a fecha de cierre, el capital social de Yelo Start, S.L. asciende a
1.149.899.194 participaciones, siendo el porcentaje de participacién ostentado por el Fondo al 31 de diciembre de
2025 de 7,76% (7,78% al 31 de diciembre de 2024).

Con fecha 4 de julio de 2019, se constituydé la sociedad Agricola Tellus, S.L.U mediante la suscripcion y
desembolso de 3.000 participaciones de 1 euros de valor nominal cada una de ellas. Los socios de esta entidad
son los mismos que los de Citrico Global, S.L.

El objeto social de la sociedad es la intermediacion entre entidades dedicadas a la promocion, produccion,
transformacion y comercializacion de productos agricolas.

Con fecha 29 de octubre de 2019, se acordd una operacion de reduccién del valor nominal de las participaciones
sociales de modo que el valor nominal de cada una de ellas pasa a ser de 0,01 euros. En consecuencia, el capital
social quedo fijado en 3.000 euros dividido en 300.000 participaciones sociales.
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En la misma fecha, se realizé una ampliaciéon de capital mediante la suscripcién de 234.666.034 participaciones
de 0,01 euros de valor nominal cada una de ellas, de las cuales el Fondo asumié 21.607.181 nuevas
participaciones mediante aportacion dineraria.

En la misma fecha, se acordd una ampliacion de capital de 6.960.259 participaciones de 0,01 euro de valor nominal
cada una de ellas a la cual el Fondo no acudio.

Con fecha 9 de marzo de 2021, se realizé una ampliacién de capital mediante aportaciones dinerarias de
16.245.100 participaciones sociales de 0,01 euro cada una, de la cual el Fondo suscribié 1.712.200 nuevas
participaciones.

En esa misma fecha, se acordd un aumento de capital mediante aportaciones no dinerarias de 2.925.900
participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas, a la cual el Fondo no acudio.

Con fecha 15 de febrero de 2022, se realizé una ampliaciéon mediante aportaciones no dinerarias de 2.762.582
participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncién total de 31.563 euros, a
razon de 0,0114 euros por participacion a la cual el Fondo no acudi6.

Con fecha 27 de diciembre de 2022, se realizé una ampliacion mediante aportaciones dinerarias de 509.331
participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion total de 5.819,11 euros
a razoén de 0,0114 euros por participacion a la cual el Fondo no acudié.

Durante el ejercicio 2024 se realizaron varias ampliaciones de capital mediante aportaciones no dinerarias de
35.262.338 participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion total de
214.716,00 euros, a las cuales el Fondo no acudio.

Con fecha 30 de enero de 2025, se han realizado varias ampliaciones de capital mediante aportaciones dinerarias
y no dinerarias de 1.020.954 participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de
asuncion total de 9.984,00 euros, a las cuales el Fondo no acudio.

Derivado de dichas ampliaciones de capital, a fecha de cierre, el capital social de Agricola Tellus, S.L. asciende a
300.652.498 participaciones, siendo el porcentaje de participacion ostentado por el Fondo al 31 de diciembre de
2025 de 7,76% (7,78% al 31 de diciembre de 2024).

Con fecha 16 de julio de 2019, se constituy6 la sociedad Idun Agro, S.L.U mediante la suscripcién y desembolso
de 3.000 participaciones de 1 euros de valor nominal cada una de ellas.

El objeto social de la sociedad es la promocidn, produccion, transformacion y comercializacion de productos
agricolas, asi como el cultivo de citricos. Los socios de esta entidad son los mismos que los de Citrico Global, S.L.

Con fecha 29 de octubre de 2019, se acordd una operacion de reduccion del valor nominal de las participaciones
sociales de modo que el valor nominal de cada una de ellas pasa a ser de 0,01 euros. En consecuencia, el capital
social quedo fijado en 3.000 euros dividido en 300.000 participaciones sociales.

En la misma fecha, se realiz6 una ampliaciéon de capital mediante la suscripcién de 235.035.504 participaciones
de 0,01 euros de valor nominal cada una de ellas, de las cuales el Fondo asumié 21.641.157 nuevas
participaciones mediante aportacion dineraria.

En la misma fecha, se acordd una ampliacion de capital de 6.971.204 participaciones de 0,01 euro de valor nominal
cada una de ellas a la cual el Fondo no acudié.

Con fecha 8 de marzo de 2021, se realizé una ampliacién de capital mediante aportaciones dinerarias de
16.270.700 participaciones sociales de 0,01 euro cada una, de la cual el Fondo suscribié 1.714.900 nuevas
participaciones.

En esa misma fecha, se acordé un aumento de capital mediante aportaciones no dinerarias de 2.930.600
participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas, a la cual el Fondo no acudié.
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Con fecha 15 de febrero de 2022, se realizé una ampliacion mediante aportaciones no dinerarias de 2.766.927
participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion total de 31.562 euros, a
razén de 0,0114 euros por participacion a la cual el Fondo no acudi6.

Con fecha 27 de diciembre de 2022, se realizé una ampliaciéon mediante aportaciones dinerarias de 510.077
participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion total de 5.818,45 euros
a razon de 0,0114 euros por participacion a la cual el Fondo no acudié.

Con fecha 30 de enero de 2025, se han realizado varias ampliaciones de capital mediante aportaciones dinerarias
y no dinerarias de 1.022.560 participaciones de 0,01 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de
asuncion total de 14.195,00 euros, a las cuales el Fondo no acudié.

Derivado de dichas ampliaciones de capital, a fecha de cierre, el capital social de Idun Agro, S.L. asciende a
301.125.369 participaciones, siendo el porcentaje de participacion ostentado por el Fondo al 31 de diciembre de
2025 de 7,76% (7,78% al 31 de diciembre de 2024).

Con caracter general, el valor razonable de la participacion en Grupo Citrico se ha determinado utilizando
referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, por lo que se ha concluido que
el valor razonable del Grupo Citrico al cierre del ejercicio 2025 es superior al coste de la inversion y no se ha
registrado deterioro alguno. Elimporte de la plusvalia latente neta del efecto fiscal correspondiente a esta inversion
a 31 de diciembre de 2025 asciende a 32.073 miles de euros (37.597 miles de euros a 31 de diciembre de 2024),
la cual es recogida en la cuenta de orden “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)”.

Sensis Invest, S.L.

Con fecha 20 de julio de 2020, se constituye la sociedad Sensis Invest, S.L mediante el desembolso de 3.000
participaciones de 1 euros cada una. Su domicilio social se situaba en calle del Avenir, 35, planta 6 — Barcelona.

El objeto social de la sociedad es la compraventa, intermediacién, arrendamiento, administracién, explotacién en
cualquier forma de fincas rusticas y urbanas y la realizacion de toda clase de obras y construcciones, tanto publicas
como privadas, edificaciones y urbanizaciones de cualquier género; y la gestion, asesoramiento, administracion,
organizacion y explotacion, ejecucion de proyectos de toda clase de sociedades y negocios relacionados con la
construccion de inmuebles, su reparacion y conservacion, ya sea por cuenta propia o de terceros.

El Fondo adquirio su participacion en Sensis Invest, S.L. el 21 de septiembre de 2020. Con posterioridad, esta
participacion se vio modificada por diversas operaciones societarias (ampliaciones de capital y suscripciones), de
manera que, a 31 de diciembre de 2023, el Fondo ostentaba un 55,02% del capital social.

Con fecha 4 de enero de 2024 se acordd la venta de 64.092 participaciones de Sensis Invest, S.L., que se
materializé el 15 de febrero de 2024 mediante la elevacién a publico de la correspondiente escritura de
compraventa, por un importe neto de 118.475.052,76 euros (incluyendo el principal e intereses devengados a esa
fecha del préstamo subordinado mencionado en la Nota 6). La operacion generé un beneficio de 92.477.495,91
euros, registrado en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras — Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2024

Leemton Invest, S.L.

Con fecha 25 de febrero de 2021, el Fondo adquiere 3.000 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal
cada una de ellas de la sociedad Leemton Invest, S.L. por valor de 3.000 euros. Su domicilio social se situa en
Travessera de Gracia, 11, planta 5 — Barcelona.

El objeto social de la sociedad es la constitucion, participacion por si misma o de forma indirecta en, la gestion y
control de otras empresas y sociedades; adquisicion, enajenacién, tenencia y explotacion de bienes inmuebles;
vehiculos; esculturas; objetos de ceramica; minerales; obras intelectuales como literarias, cientificas,
audiovisuales, musicales, traducciones, programas informaticos y fotografias; valores en general quedando
excluidas las actividades que la legislacion especial, asi como la Ley de Sociedades de Capital atribuye con
caracter exclusivo a otras entidades; la negociacion y explotacion de patentes, marcas, licencias, know-how y
derechos de propiedad intelectual; la intermediacion en operaciones comerciales, empresariales e inmobiliarias,
no reservadas por la Ley determinadas entidades o profesionales; y prestar servicios relacionados. En particular,
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Con posterioridad a la adquisicién inicial, el Fondo participé en distintas operaciones que modificaron su porcentaje
de participacion en Leemton Invest, S.L.

Derivado de dichas operaciones, el porcentaje de participaciéon ostentado por el Fondo al 31 de diciembre de 2023
era del 95,34%.

Con fecha 11 de marzo de 2024 el Fondo acordé la venta de la totalidad de sus participaciones de la sociedad
Leemton Invest, S.L., la cual se llevé a cabo el 4 de abril de 2024, mediante la elevacidn a publico de la escritura
de compraventa de participaciones entre las partes, por importe neto de 167.686.942,57 euros, resultando un
beneficio de 125.533.943,00 euros, registrado en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras — Instrumentos de patrimonio” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2024.

Next Insurance, S.L.

Con fecha 18 de marzo de 2021, se constituye la sociedad Next Insurance, S.L. (anteriormente, Sabseg Group,
S.L.) mediante el desembolso de 3.000 participaciones de 1 euros cada una. Su domicilio social se sitia en Pasaje
Josep Llovera, 4 — Barcelona.

El objeto social de la sociedad es la tenencia e inversion de activos financieros, obligaciones, acciones,
participaciones de otras compainiias, asi como la compra, venta, arrendamiento y gravamen, en cualquiera de sus
formas, de valores, a excepcion del arrendamiento financiero y de las actividades reservadas a las entidades de
inversion colectiva, sociedades y agencia de valores. Asimismo, también gestiona, asesora y presta servicios
informaticos, contables, laborales, administrativos, de gestién de empresa, de estructura de la misma, de
estrategias comerciales e industrial, y de organizacién interna y externa, racionalizacion y planificacion de la
empresa, de la produccion y de los recursos.

Con fecha 30 de junio de 2021, se realiza una ampliacién del capital social de 15.098.000 participaciones sociales
de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, de la cual el Fondo suscribe 14.795.980 euros. En la misma fecha,
se realiza otra ampliacién de capital de 5.421.000 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una
de ellas a la cual el Fondo no acudié.

Con fecha 7 de abril de 2022, se realiza una ampliacion de capital de 1.092.605 participaciones sociales de 1 euro
de valor nominal cada una de ellas, y una prima de asuncion total de 83.147,24 euros, a las cuales el Fondo no
acudio.

Con fecha 28 de noviembre de 2022, el Fondo adquirié 2.125.032 participaciones sociales de 1 euro de valor
nominal por el precio de 3.234.000 euros. Las partes acordaron que 2.940.000 euros fueran pagaderos durante el
2023, los cuales se desembolsaron en el ejercicio 2022, y 294.000 euros que se pagaron durante el ejercicio 2023.

Con fecha 21 de septiembre de 2023, se realizé una ampliacion de capital social de 2.698.144 participaciones
sociales de 1 euro de valor nominal cada una de ellas. En consecuencia, el importe total y conjunto a desembolsar,
en concepto de nominal y prima de asuncion, ascendia a la suma de 5.000.000,00 euros. De esta ampliacion de
capital el Fondo suscribi6é 2.112.619 participaciones sociales por un valor conjunto de 3.914.948,25 euros, de los
cuales 2.112.619,00 euros correspondian al valor nominal y el resto a la prima de asuncion.

Con fecha 21 de febrero de 2024, se realizé una ampliacion de capital social de 28.429.382 participaciones
sociales de 1 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion total y conjunta de 24.253.836,71
euros. De esta ampliacion de capital el Fondo suscribio 4.635.403 participaciones sociales por un valor conjunto
de 8.589.985,28 euros, de los cuales 4.635.403,00 euros corresponden al valor nominal y 3.954.582,53 euros a
la prima de asuncién.

Con fecha 31 de mayo de 2024, se realiz6 una ampliacién mediante aportaciones dinerarias de 7.015
participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncién total de 5.985,00 euros a la
cual el Fondo no acudié.

Con fecha 26 de septiembre de 2024, se realizdé una ampliacién mediante aportaciones dinerarias de 440.000
participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion total de 660.000,00 euros
a la cual el Fondo no acudié.
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Derivado de dichas operaciones, el porcentaje de participacion ostentado por el Fondo al 31 de diciembre de 2025
y 2024 es del 44,51%.

Con fecha 4 de marzo de 2026, el Fondo ha acordado la venta de 18.237.466 participaciones, representativas de
un 34,29% de la sociedad Next Insurance, S.L. por importe neto de 84.621.842,24 euros. Dicha venta se encuentra
sujeta al cumplimiento de la condicion suspensiva consistente en la obtencion de la aprobacién de la adquisicion
de las participaciones por parte de las autoridades de defensa de la competencia. En consecuencia, se ha
concluido que el valor razonable de Next Insurance, S.L., al cierre del ejercicio 2025 es superior al coste de la
inversion y no se ha registrado deterioro alguno. El importe de la plusvalia neta del efecto fiscal correspondiente
a esta inversion a 31 de diciembre de 2025 asciende a 78.309 miles de euros, la cual es recogida en la cuenta de
orden “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)”.

Con caracter general, en ejercicios anteriores, el valor razonable de la participacion en Next Insurance, S.L. se
determind utilizando referencias al valor razonable de otros activos que eran sustancialmente iguales, por lo que
se concluyo6 que el valor razonable de Next Insurance, S.L. al cierre del ejercicio 2024 era superior al coste de la
inversion y no se registro deterioro alguno. El importe de la plusvalia latente neta del efecto fiscal correspondiente
a esta inversién a 31 de diciembre de 2024 ascendia a 59.401 miles de euros, la cual era recogida en la cuenta
de orden “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)”.

Edutech Investment Holdings, S.L.

Con fecha 3 de diciembre de 2021, se constituye la sociedad Edutech Investment Holdings, S.L. (anteriormente
denominada Mamurroz Random, S.L.) mediante el desembolso de 3.000 participaciones de 1 euro de valor
nominal cada una. Su domicilio social se situa en la calle Heros, 28 — Bilbao.

El objeto social de la sociedad es la adquisicién, transmision, administracion, arrendamiento y explotacion de toda
clase de fincas rusticas y urbanas. La administracion, compraventa y disfrute, por cuenta propia, de toda clase de
participaciones sociales, acciones, titulos y valores mobiliarios, nacionales o extranjeros, estén o no cotizados en
Bolsa o mercados secundarios, exceptuando la intermediacion y las actividades reguladas por las legislaciones
sobre Instituciones de Inversion Colectiva y Mercado de Valores.

Con fecha 16 de diciembre de 2021, el Fondo adquirié 3.000 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una
de ellas por el importe de 3.000 euros.

Con fecha 13 de enero de 2022, la Sociedad realizé cinco ampliaciones de capital de 297.000 participaciones en
total de 1 euro de valor nominal cada una de ellas con una prima de asuncion total de 40.235.327,61 euros de las
cuales el Fondo asumié 247.482 participaciones y una prima de 33.594.139,06 euros mediante aportacion
dineraria totalmente desembolsada a cierre del ejercicio 2023.

Con fecha 29 de abril de 2022, se realizaron una serie de ampliaciones mediante aportaciones dinerarias de
166.779 participaciones de 1 euro de valor nominal cada una de ellas y una prima de asuncion total de 22.368.171
euros a razon de 134,12 euros por participacion a las cuales el Fondo no acudio.

Derivado de dichas operaciones, el porcentaje de participacion ostentado por el Fondo al 31 de diciembre de 2025
y 2024 es del 53,66% en ambos ejercicios.

Con caracter general, el valor razonable de la participacion en Edutech Investment Holdings, S.L. se ha
determinado utilizando referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, por lo
que se ha concluido que el valor razonable de Edutech Investment Holdings, S.L. al cierre del ejercicio 2025 y
2024 es menor al coste de la inversion. A 31 de diciembre de 2025 se ha registrado un deterioro de 7.482.380,96
euros (8.097.480,45 euros a 31 de diciembre de 2024), que se encuentra registrado en el epigrafe de “Resultados
y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras — Deterioro y pérdidas de inversiones
financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2025.

Indiba, S.A.
Con fecha 28 de febrero de 2022, el Fondo adquirié 1.254.390 participaciones sociales de 0,01 euro de valor
nominal cada una de ellas de la sociedad Indiba, S.A. por valor de 12.543,90 euros y una prima de asuncion de

12.487.456,10 euros. Su domicilio social se situa en Poligono industrial Can Casablancas, calle Moianes, Sant
Quirze del Vallés (Barcelona).
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El objeto social de la sociedad es la investigacion, fabricacién y comercializacion de aparatos eléctricos y
electrénicos y de electromedicina e incorporacion y exportacion de los mismos

Con fecha 27 de abril de 2022, se realizdé una ampliacién de capital social de 3.211.239 participaciones de 0,01
euros de valor nominal y una prima de asuncion total de 31.967.887,61 euros de la cual el Fondo suscribié
1.695.936 participaciones por 16.959,36 euros y una prima de 16.883.040,64 euros. Con fecha 12 de julio de 2023,
se realizé una ampliacién de capital social de 125.439 participaciones de 0,01 euros de valor nominal y una prima
de asuncioén total de 1.248.745,61 euros de la cual el Fondo no suscribié ninguna participacion.

Con fecha 8 de noviembre de 2022, se realizé una ampliaciéon de capital social de 1.323.667 participaciones de
0,01 euros de valor nominal y una prima de asuncion total de 14.986.763,33 euros de la cual el Fondo suscribio
435.300 participaciones por 4.353,00 euros y una prima de 4.928.532,82 euros.

Con fecha 11 de noviembre de 2022, se realiza una ampliacion de capital social de 476.520 participaciones de
0,01 euros de valor nominal y una prima de asuncion total de 5.395.234,80 euros de la cual el Fondo no suscribid
ninguna participacion.

Con fecha 21 de enero de 2025, se realiz6 una ampliacion de capital en la sociedad Tight Co, S.L. mediante la
creacion de 756.031 participaciones sociales de 0.01 euro de valor nominal cada una de ellas, junto con una prima
de asuncion de 8.559.909,01 euros en la cual el Fondo ha suscrito 219.243 participaciones y una prima de
asuncion de 2.482.304,81 euros. El desembolso de esta ampliacién de capital se ha efectuado mediante la
utilizacién de las polizas de préstamos mencionadas en la Nota 9, por importe de 2.484.497,24 euros.

Con fecha 21 de julio de 2025 se aprobd la fusion por absorcion inversa de Tight Co, S.A., como sociedad
absorbida, por su filial integramente participada Indiba, S.A., como sociedad absorbente, habiéndose producido
la extincion sin liquidacion de Tight Co, S.L., y la transmisién en bloque y a titulo universal de su patrimonio a
Indiba, S.A. La operacion tiene efectos contables a 1 de enero de 2025 y fue inscrita en el Registro Mercantil con
fecha 1 de septiembre de 2025. Como consecuencia de la operacion de fusion y del correspondiente canje de
participaciones, el capital social de la Sociedad ha quedado fijado en 390.986,58 euros, representado por
13.032.886 acciones de 0,03 céntimos de euro de valor nominal cada una, integramente suscritas y
desembolsadas.

Derivado de dichas operaciones, el porcentaje de participacion ostentado por el Fondo al 31 de diciembre de 2025
es del 27,66% (27,58% a 31 de diciembre de 2024).

Con caracter general, el valor razonable de la participacion en Indiba, S.A. se ha determinado utilizando referencias
al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, por lo que se ha concluido que el valor
razonable de Indiba, S.A. al cierre del ejercicio 2025 es superior al coste de la inversion y no se ha registrado
deterioro alguno. El importe de la plusvalia neta del efecto fiscal correspondiente a esta inversién a 31 de diciembre
de 2025 asciende a 29.466 miles de euros, (3.611 miles de euros a 31 de diciembre de 2024) la cual es recogida
en la cuenta de orden “Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)”.

Coeficientes de inversion y concentracion

Segun el articulo 13 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, como minimo el 60% del activo computable de la
Sociedad (entendido como el importe del patrimonio neto, mas los préstamos participativos recibidos y las
plusvalias latentes netas del efecto impositivo) se debera mantener en acciones y participaciones en el capital de
empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal; préstamos participativos a empresas que
se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los
beneficios o pérdidas de la empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; otros préstamos
participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, hasta el 30 % del total del
activo computable; y acciones y participaciones de entidades de capital riesgo. Al 31 de diciembre de 2025 y al 31
de diciembre de 2024 el Fondo alcanzaba el mencionado coeficiente, puesto que mantenia el 100,33% vy el
101,70%, respectivamente, del activo computable del Fondo (entendido como activo computable el Patrimonio
Neto mas las plusvalias latentes, netas del efecto impositivo) en acciones, participaciones y préstamos
participativos en el capital de empresas objeto de su actividad.

Segun el articulo 16.2 de la Ley 22/2014, de 24 de noviembre, que ha sido modificada por la ley 17/2023, de 28

de octubre de 2023, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus sociedades gestoras, la Sociedad no
podra invertir mas del 25% de su activo invertible en una misma empresa, en el momento de la inversién, ni mas
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del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades a partir del tercer afio de su inscripcion en la

Comision Nacional del Mercado de Valores.

6. Activos financieros a coste amortizado en empresas del grupo y asociadas

La composicion de este epigrafe del balance atendiendo a su clasificacion, a su naturaleza y a su moneda de

contratacion, es el siguiente:

Euros
31/12/2025 31/12/2024
Clasificacion:
Activos financieros a coste amortizado a largo plazo 4.943.936,19 4.534.499,19
4.943.936,19 4.534.499,19
Naturaleza:
Activos financieros a coste amortizado 4.943.936,19 4.534.499,19
4.943.936,19 4.534.499,19
Moneda:
En euros 4.943.936,19 4.534.499,19
4.943.936,19 4.534.499,19

El importe registrado en el epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo — Préstamos y

créditos a empresas” corresponde a:

Préstamo subordinado concedido con fecha 4 de agosto de 2020 a la sociedad Skylight Partners, S.L.
por un importe principal de 2.729.580 euros. Los intereses devengados durante el ejercicio 2025 y que
son pagaderos al vencimiento han ascendido a 409.437,00 euros (410.558,74 euros al cierre del ejercicio
2024) y se encuentran registrados en el epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. El importe pendiente de devolucion por parte de Skylight
Partners, S.L. considerando principal mas intereses, al cierre del ejercicio 2025 es de 4.943.936,19 euros
(4.534.499,19 euros al cierre del ejercicio 2024).

El vencimiento esta fijado en la primera de las siguientes fechas:

- Fechaenlaque se cumplan quince afios desde la fecha de suscripcion del contrato de préstamo
subordinado, es decir, el 4 de agosto de 2035.

- Fecha en que el Fondo deje de ostentar la condicién de socio de la prestataria.

Asimismo, con fecha 7 de octubre de 2020 el Fondo concedié un préstamo a la sociedad Sensis Invest,
S.L. por un importe principal de 4.900.000 euros. Los intereses devengados en el ejercicio 2024
ascendieron a 93.916,67 euros. Con fecha 14 de febrero de 2024, el Fondo recibié la totalidad del
principal mas intereses que se encontraba pendiente de cobro a dicha fecha, 7.405.125,00 euros, con
motivo de la desinversion en Sensis Invest, S.L. (Nota 5).
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Activos financieros — Acciones y participaciones

El epigrafe de “Inversiones financieras a largo plazo — Instrumentos de patrimonio de entidades objeto de capital
riesgo” del balance recoge los instrumentos de patrimonio emitidos por entidades participadas por el Fondo.

El detalle del saldo de este epigrafe, atendiendo a la tipologia de la entidad participada, la moneda de contratacion
y a la admisién o no a cotizacion en bolsas de valores, es el siguiente:

Euros
31/12/2024 31/12/2024

Por entidad participada:
De las que capital inicio 16.333.334,00 16.333.334,00
Resto de entidades

16.333.334,00 16.333.334,00

Por moneda:

En euros 16.333.334,00 16.333.334,00
16.333.334,00 16.333.334,00

Por cotizacién:

No cotizados 16.333.334,00 16.333.334,00
16.333.334,00 16.333.334,00

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el Fondo no ha percibido dividendos de ninguna de las sociedades detalladas
en el cuadro anterior.

El detalle de las entidades participadas a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
31/12/2025 31/12/2024
Por entidad participada:
Mila Topco Ltd. 16.333.334,00 16.333.334,00
Total inversiones 16.333.334,00 16.333.334,00

En el Anexo | de esta Memoria se incluye informacién de esta sociedad, indicandose el porcentaje de participacion,
directa e indirecta, y otra informacién relevante.

Mila TopCo Ltd

Con fecha 15 de diciembre de 2023, se constituyo la sociedad Mila TopCo Limited. Su domicilio social se sitta en
5-10 Bolton Street — London.

Con fecha 15 de febrero de 2024, a raiz de la desinversion del Fondo en Sensis Invest, S.L., se realizé una
aportacion de 16.333.334,00 euros en el capital de Mila Topco, Ltd.

Derivado de dicha ampliacion de capital, a fecha de cierre de los ejercicios 2025 y 2024, el capital social de Mila
TopCo Ltd. asciende a 205.267.267 participaciones, siendo el porcentaje de participacion ostentado por el Fondo
al 31 de diciembre de 2025 y 2024 del 7,96%.

Con caracter general, el valor razonable de la participacion en Mila Topco Ltd. se ha determinado utilizando
referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, por lo que se ha concluido que
el valor razonable de Mila Topco Ltd. al cierre del ejercicio 2025 es el mismo al coste de la inversion y, en
consecuencia, no se ha registrado deterioro alguno. Dado que la participacién en la Sociedad se adquirié en
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febrero de 2024, a 31 de diciembre de 2024 se considerd que el valor razonable de la misma correspondia a su

coste de adquisicion.

8. Tesoreriay otros activos liguidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la composicion del saldo de este epigrafe del balance de situacion es la

siguiente:

Euros Euros
31/12/2025 31/12/2024
Cuentas corrientes 195.382,76 608.128,16
Moneda:
En euros 195.382,76 608.128,16
195.382,76 608.128,16

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en el gjercicio 2025 y 2024 un tipo de interés de
mercado. En el ejercicio 2025 se han generado intereses por este concepto por importe de 725,43 euros

(411.215,43 euros al cierre del ejercicio 2024).

9. Deudas a corto plazo

Con fecha 17 de noviembre de 2022, el Fondo formalizé un acuerdo marco de cofinanciacién mediante lineas de
financiacién condicionada con dos entidades de crédito que actian mancomunadamente, por un importe inicial de
50.000.000 euros. Dicha financiacién ha sido renovada en sucesivas ocasiones, siendo la vigente a la fecha de
cierre de un importe de 9.000.000 euros, con vencimiento el 8 de julio de 2026.

Con fecha 21 de septiembre de 2023, el Fondo formalizé un préstamo de 4.045.000 euros para financiar la
segunda ampliacién de capital de Next Insurance, S.L., amparado bajo el contrato marco de lineas de
cofinanciaciéon condicionada mencionado anteriormente. Tras su novacion en marzo de 2024, el préstamo fue
integramente cancelado el 13 de septiembre de 2024 por un importe total de 4.164.074,41 euros, incluyendo
principal e intereses capitalizados.

Con fecha 23 de febrero de 2024, el Fondo formaliz6 un nuevo préstamo de 8.851.000 euros para financiar una
ampliacion de capital adicional en Next Insurance, S.L., igualmente amparado bajo el citado contrato marco. Tras
su novacion en agosto de 2024, el préstamo fue integramente cancelado el 17 de febrero de 2025 por un importe
total de 9.103.419,18 euros.

Con fecha 13 de enero de 2025, el Fondo formalizé un nuevo préstamo de 2.550.000 euros para financiar una
inversion de Indiba, S.A. en Asia, amparado asimismo bajo el citado contrato marco. Tras la novacion de su

vencimiento el 11 de julio de 2025, el préstamo se encuentra vigente con vencimiento 7 de enero de 2026.

Durante el ejercicio 2025 y 2024, se han devengado intereses de mercado por importe de 180.558,56 euros y
634.576,13 euros, respectivamente, los cuales se encuentran registrados en el epigrafe “Intereses y cargas
asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

10. Participes

Al 31 de diciembre de 2025 el total de participaciones suscritas que confieren a sus propietarios un derecho de
propiedad era de 137.302.810,00 (123.869.947,00 en 2024).

Al 31 de diciembre de 2025, las aportaciones de los participes del Fondo ascienden a 320.933.917,00 euros
(307.501.054,00 euros en 2024).

De acuerdo con el Reglamento de Gestion, el valor de cada participacion sera el resultado de dividir el patrimonio
del Fondo por el numero de participaciones en circulacion ponderado por los derechos econdmicos que, de
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11.

acuerdo con el Reglamento de Gestion, correspondan a cada clase de participacion. A estos efectos, el valor del
patrimonio del Fondo se determinara de acuerdo con las normas legales aplicables.

Al 31 de diciembre de 2025, el patrimonio comprometido que aun no habia sido exigido a los participes ascendia
a 4.066.083,00 euros (17.498.946,00 euros al 31 de diciembre de 2024). Asimismo, tal y como prevé el
Reglamento de Gestion del Fondo, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 existe un importe de 34.428.870,00 euros
sujeto a reciclaje. Dicho importe ha sido distribuido a los Participes proveniente de desinversiones en sociedades
participadas, pero esta sujeto a la obligacion de desembolso para atender inversiones, comisiones de gestion u
otros gastos operativos del Fondo, de conformidad con dicho el Reglamento. Dichos importes se encuentran
recogidos en el epigrafe “Otras cuentas de orden — Patrimonio comprometido no exigido” del balance.

El patrimonio del Fondo esta dividido en una Unica clase de participaciones, que conferiran a su titular un derecho
de propiedad sobre el mismo, en los términos que lo regulan legal y contractualmente y, en particular, los
establecidos en el Reglamento de Gestion del Fondo.

El valor liquidativo del Fondo a 31 de diciembre de 2025 y 2024 era de 2,46 euros y 2,59 euros, respectivamente.

Durante el ejercicio 2025 los participes del Fondo han aportado un total de 13.432.863,00 euros en nuevas
suscripciones (8.833.218,00 euros durante el ejercicio 2024). Adicionalmente, al cierre del ejercicio 2024 el Fondo
distribuyd 274.420.000,00 euros por las ventas de las participaciones de Sensis Invest, S.L. y Leemton Invest, S.L.
descritas en la Nota 5, amortizando 87.149.314 y 96.481.793 participaciones a un valor de recompra a razon de
1,1727 euros y 1,7850 euros por participacion, respectivamente.

El numero de participes del Fondo, al 31 de diciembre de 2025 y 2024 asciende a 23 participes.

Los unicos participes que tenian una participacién significativa en el Fondo al 31 de diciembre de 2025 y 2024,
conforme a la definicion establecida en el articulo 71 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre (aquellas
participaciones superiores al 10% del patrimonio del Fondo) eran University of Notre Dame du Lac, Schroder
Adveq Europe Luxembourg VI S.a.r.l. y Unigestion, Secondary VI SCS con un porcentaje de participacion del
12,00%, 10,77% y 10,94%, respectivamente.

Otros resultados de explotacion y otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la direccién y gestion del Fondo estan encomendadas a Miura Partners, Sociedad
Gestora de Entidades de Inversion de Tipo Cerrado, S.A. Por este servicio el Fondo paga una comision que se
calcula de acuerdo a las siguientes condiciones establecidas en el Reglamento inscrito en la Comisién Nacional
del Mercado de Valores:

(a) Durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Inicial del Fondo y la Fecha de Cierre Final, la
Sociedad Gestora, en concepto del disefio de la estrategia de inversion del Fondo, percibira una Comision
de Gestion anual equivalente a un 2% anual sobre los Compromisos Totales;

(b) Durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Final y la finalizacién del Periodo de Inversion,
la Sociedad Gestora percibira una Comision de Gestién anual equivalente a un 2% anual sobre los
Compromisos Totales;

(c) Posteriormente, tras la finalizacion del Periodo de Inversién, la Sociedad Gestora percibiran una
Comisién de Gestion anual equivalente a un 2% anual del Capital Invertido Neto.

La cantidad maxima a percibir por la Sociedad Gestora en concepto de Comisién de Gestion durante la vida del
Fondo no excedera del 19% de los Compromisos Totales.

La comision de gestion se calculara y devengara trimestralmente y se abonara por trimestres anticipados. Los
trimestres comenzaran el 1 de enero, el 1 de abiril, el 1 de julio y el 1 de octubre de cada afio y finalizaran el 31 de
marzo o el 30 de junio o el 30 de septiembre o el 31 de diciembre.

La comision de gestion que percibe la Sociedad Gestora esta exenta de IVA.

33



12

El importe devengado por este concepto durante el ejercicio 2025 y 2024 ha ascendido a 4.156.929,00 euros y
4.616.108,00 euros, respectivamente, que se recogen en el epigrafe “Comision de gestién” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, en funcion de la forma de liquidar la comision descrita
en el parrafo anterior, no se encontraba pendiente de pago importe alguno por este concepto.

En el ejercicio 2025 y 2024, el epigrafe de “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta, corresponde, principalmente, a gastos operativos del Fondo y a gastos incurridos de abogados y asesores
del Fondo derivados de la compraventa de participaciones.

. _Situacion fiscal

El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios en los ejercicios 2025 y 2024 es del 25%.
12.1. Conciliacion resultado contable y base imponible fiscal

A continuacién, se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades correspondiente a los ejercicios 2024 y 2025:

Ejercicio 2025:
Euros
Resultado contable antes de impuestos (18.392.270,00)
Diferencias permanentes 14.227.815,49
Base imponible fiscal (4.164.454,51)
Ejercicio 2024:
Euros
Resultado contable antes de impuestos 209.316.599,03
Diferencias permanentes (198.048.451,21)
Base imponible fiscal 11.268.147,82

A cierre del ejercicio 2024, la Sociedad compensé las bases imponibles positivas del ejercicio 2024 por bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores por importe del 70%.

La entrada en vigor del Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades,
establecié una limitacion a la compensacién de bases imponibles negativas en un 25% de la base imponible,
previa a dicha compensacion, para las sociedades cuya cifra de negocio fuese igual o superior a los 60
millones de euros, en un 50% si la cifra de negocio se encontraba entre los 20 y 60 millones de euros y en
un 70% si la cifra de negocio era inferior a los 20 millones de euros. En todo caso, se podrian compensar en
el periodo impositivo bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

Con fecha 18 de enero de 2024, el Tribunal Constitucional dictdé sentencia en la que se declararon
inconstitucionales determinadas medidas introducidas por el citado Real Decreto-Ley 3/2016 de 2 de
diciembre, entre las que se incluian las que afectaron a la fijacién de los topes mas severos para la
compensacion de bases imponibles negativas anteriormente descritos, no resultando por tanto de aplicacion
en el ejercicio fiscal 2023.

Sin perjuicio de lo anterior, con la publicacion en el BOE de la Ley 7/2024, por la que se establecen un
Impuesto Complementario para garantizar un nivel minimo global de imposicidon para los grupos
multinacionales y los grupos nacionales de gran magnitud, un Impuesto sobre el margen de intereses y
comisiones de determinadas entidades financieras y un Impuesto sobre los liquidos para cigarrillos
electrénicos y otros productos relacionados con el tabaco, y se modifican otras normas tributarias, se
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introducen varias modificaciones relevantes en el Impuesto sobre Sociedades. A estos efectos, la citada
norma reintroduce con efectos 2024 las medidas que se aprobaron por el Real Decreto-ley 3/2016, y que en
enero de 2024 fueron declaradas inconstitucionales, como pueden ser los mayores limites en la
compensacion de bases imponibles negativas o de deducciones por doble imposicion.

El ajuste permanente al resultado contable del ejercicio 2025 corresponde, principalmente, al ajuste del
deterioro de la participacion en Zernin Trade, S.L., Skylight Partners, S.L. y Edutech Investment Holdings,
S.L.y alareversion de deterioro de la participacion en Restaurantes Saona, S.L. (Nota 5).

El ajuste permanente al resultado contable del ejercicio 2024 correspondia, principalmente, a la exencién por
las ventas de las participaciones de Sensis Invest, S.L. y Leemton Invest, S.L. y al ajuste del deterioro de la
participacion en Restaurantes Saona, S.L. y Edutech Investment Holdings, S.L. (Nota 5).

12.2. Conciliacion entre resultado contable y gasto por Impuesto sobre Sociedades

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

Compensacion bases imponibles negativas

Euros
2025 2024
Resultado contable antes de impuestos (18.392.270,00) 209.316,599,03
Diferencias permanentes 14.227.81549| (198.048.451,21)
Base tributable (4.164.454,51) 11.268.147,82
Cuota al 25% - 2.817.036,95

(1.971.925,87)

Total gasto por impuesto reconocido en

la cuenta de pérdidas y ganancias ) 845.111,09
12.3. Desglose del gasto por Impuesto de Sociedades
El desglose del gasto por Impuesto sobre Sociedades es el siguiente:
Euros
2025 2024
Impuesto corriente - 2.817.036,95
Impuesto diferido - (1.971.925,87)
Total gasto por impuesto - 845.111,09
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12.4 Activos por impuesto diferido no registrados

En este sentido, y conforme a la declaracion del impuesto sobre sociedades correspondiente al ejercicio 2025
que estd previsto presentar en 2026, el Fondo dispone de las siguientes bases imponibles negativas a
compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

o . Euros
Afo de origen 2025 2004

2019 5.488.089,03 5.488.089,03

2020 6.800.650,12 6.800.650,12

2021 6.530.902,48 6.530.902,48

2022 6.399.811,70 6.399.811,70

2023 4.531.690,91 4.531.690,91

2025 4.164.454,51 -
33.915.598,75 29.751.144,24

12.5 Ejercicios pendientes de comprobacioén y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion 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 prescripcion de cuatro afios. En consecuencia, el Fondo tiene abiertos a inspeccién
los ejercicios 2022 a 2025 para todos los impuestos, excepto para el impuesto de sociedades que se
encuentran abiertos a inspeccion los ejercicios 2021 a 2024. Los Administradores de la Sociedad Gestora
consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo
que, aun en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacién normativa vigente por el tratamiento
fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian
de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

13. Otra informacion

13.1. Informacién sobre aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicién adicional tercera

“Deber de informacion”

A continuacién, se detalla la informacién requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 18/2023, de
28 de septiembre, de creacién y crecimiento de empresas y Ley 15/2010, de 5 de julio (modificada a través
de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada conforme a la Resolucion
del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales
en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.

Ejercicio 2025 Ejercicio 2024
Dias Dias

Periodo medio de pago a proveedores 16,73 16,55
Ratio de operaciones pagadas 16,74 16,57
Ratio de operaciones pendientes de pago - 1,00

Importe (en euros) | Importe (en euros)
Total pagos realizados 4.327.721,95 4.785.867,00
Total pagos pendientes - 5.278,30

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el célculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.
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Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en el epigrafe
“Acreedores y cuentas a pagar” del pasivo corriente del balance adjunto.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los
bienes o la prestacién de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.

El plazo maximo legal de pago aplicable al Fondo en el ejercicio 2025 segun la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales,
es de 30 dias, aunque podran ser ampliables mediante pacto entre las partes sin que, en ningln caso, se
pueda acordar un plazo superior a los 60 dias naturales.

A continuacién, se detalla el volumen monetario y numero de facturas pagadas dentro del plazo legal

establecido:

2025 2024
Volumen monetario (euros) 4.327.721,95| 4.785.867,00
Porcentaje sobre el total de pagos realizados 100,00% 100,00%
Numero de facturas 35 44
Porcentaje sobre el total de facturas 100,00% 100,00%

13.2. Honorarios de auditoria

Durante el ejercicio 2025 y 2024, los importes recibidos por el auditor del Fondo, Deloitte Auditores, S.L., o
por cualquier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad

de auditoria de cuentas, han sido los siguientes:

Euros

Honorarios correspondientes a Deloitte
Auditores, S.L. o Empresa de la misma Red

2025 2024
Servicios de auditoria 27.909,00 27.070,00
Total servicios profesionales 27.909,00 27.070,00

14. Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 4 de marzo de 2026, el Fondo ha acordado la venta de 18.237.466 participaciones, representativas de
un 34,29% de la sociedad Next Insurance, S.L., por importe neto de 84.621.842,24 euros. Dicha venta se
encuentra sujeta al cumplimiento de la condicion suspensiva consistente en la obtencién de la aprobacion de la
adquisicion de las participaciones por parte de las autoridades de defensa de la competencia.

Desde el cierre del ejercicio hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales, no ha ocurrido ningin hecho
significativo adicional que haya supuesto la modificacion de la informacién contenida en la memoria, ni que afecte

a la evaluacioén de la empresa por parte de terceros.
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Barcelona, a 31 de marzo de 2026

Miura Partners, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado, S.A.

D. Luis Segui Casas D. Juan Manuel Leach Cucurella

D. Juan Eusebio Pujol Chimeno D. Jordi Alegre Sala

D. Carlos Julia Cano
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Anexo |

Detalle de inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas al 31 de diciembre de 2025

Porcentaje de participacion Euros
Entidad | Patrimonio de | Capital y Prima R Pérdidas y Valor razonable Plusvalias /
Entidad Domicilio | Directa |Indirecta| Total [objeto de la entidad de emision es(igvas Ganancias Resto Coste Minusvalias
auditoria | participada (*) (*) (*) patrimonio (*) (**)
Zernin Trade, S.Ly
Sociedades Dependientes Espaia | 95,79% - 95,79% Si 7.480.000,00( 36.298.000,00 | (24.399.000,00) (4.399.000,00) (20.000,00)| 20.776.481,00| 16.610.127,90| (4.166.353,10)
(Grupo Efectoled)
Restaurantes Saona, S.L. Espaia | 63,11% - 63,11% Si 1.715.038,00] 2.121.853,00|  3.527.976,00 38.047,00 | (3.972.838,00)| 17.635.201,43| 18.798.306,29 1.163.104,86
Skylight Partners, S.L. Espafia | 63,20% - 63,20% Si 7.741.645,00| 12.043.742,00 - (3.903.278,00) (398.819,00)| 26.682.654,03| 23.323.049,14| (3.359.604,89)
Citrico Global, S.L.y
Sociedades Dependientes Esparia 7,76% - 7,76% Si 309.940.000,00| 294.040.000,00|  6.223.000,00| 17.299.000,00 | (7.622.000,00) 41.811.102,05 73.267.897,22| 31.456.795,17
(Grupo CitriCo)
Yelo Start, S.L. (Grupo < o o
CitriCo) Esparia 7,76% - 7,76% No 15.003.250,00| 12.701.002,00 889.182,00 1.735.730,00 (322.664,00) 891.891,68 1.562.910,92 671.019,24
E?}g;;;zlzirei“cuos)’ S.L. Espafia 7,76% - 7,76% No 6.913.551,00( 3.268.510,00( 2.834.518,00 200.211,00 610.312,00 233.193,81 408.638,36 175.444,25
?:tlﬁ gog)m’ SL.(Grupo | pooana | 7.76% - | 776% | No 3.541.000,00  3.399.098,00 22.200,00 467.626,00 | (347.92400)|  233.560,56|  409.281,03|  175.720,47
Next Insurance, S.L. Espaia | 44,51% - 44,51% Si 51.406.226,00| 80.493.971,00| (10.667.883,00)| (17.266.543,00) | (1.153.319,00)[ 30.537.913,53| 109.838.237,41| 79.300.323,88
EduTech Investment
Holdings, S.L.y Espafia | 53,66% - 53,66% Si 17.620.903,00| 63.070.278,00| (2.246.497,00)| (11.659.129,00) | (31.543.749,00) 33.844.621,06| 18.264.759,65|(15.579.861,41)
Sociedades Dependientes
Indiba, S.A. Espafia | 27,66% - 27,66% Si 76.771.344,62 390.986,55 97.882.911,81| (13.325.740,03) | (8.176.813,71)| 36.817.383,06| 66.656.753,67| 29.839.370,61

(*) Datos obtenidos de los estados financieros individuales y/o consolidados, segun proceda, al 31 de diciembre de 2025, que, han sido o estan siendo objeto de auditoria
individuales y consolidados de Citrico Global, S.L. y sociedades dependientes son los correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de agosto de 2025.

(**) Importe de plusvalias/minusvalias sin considerar el efecto fiscal.

a la fecha. Los estados financieros




Anexo Il

Detalle de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025

Porcentaje de participacion Euros
Entidad | Patrimonio de | Capital y Prima Reservas Pérdidas y Valor razonable Plusvalias /
Entidad Domicilio | Directa |Indirecta| Total [objeto de la entidad de emision es(i) Ganancias Resto Coste Minusvalias
auditoria | participada (*) (*) (*) patrimonio (*) (**)
Mila TopCo Ltd [Rjiligz 7,96% - 7,96% Si 182.389.376,00| 202.767.266,00 - 3.006.735,00 |(23.384.625,00)| 16.333.334,00| 16.333.334,00 -

(*) Datos obtenidos de los estados financieros individuales y/o consolidados, segun proceda, al 31 de diciembre de 2025, que, han sido o estan siendo objeto de auditoria a la fecha.

(**) Importe de plusvalias/minusvalias sin considerar el efecto fiscal.




Anexo |

Detalle de inversiones en empresas del Grupo, multigrupo y asociadas al 31 de diciembre de 2024

Porcentaje de participacion Euros
Entidad | Patrimonio de | Capital y Prima R Pérdidas y Valor razonable Plusvalias /
Entidad Domicilio | Directa [Indirecta| Total [objeto de la entidad de emision es(igvas Ganancias Resto Coste Minusvalias
auditoria | participada (*) (*) (*) patrimonio (*) (**)
Zernin Trade, S.Ly
Sociedades Dependientes | Espafia | 57,01% ; 57,01%|  Si 12.938.000,00| 36.298.000,00| (22.093.000,00)  (1.342.000,00) 75.000,00| 18.376.480,00| 31.751.410,10| 13.374.930,10
(Grupo Efectoled)
Restaurantes Saona, S.L. | Espaiia | 63,11% - 63,11%|  Si 1.676.991,00] 2.121.853,00] 3.527.976,00] (3.972.838,00) - 17.635.201,43| 16.811.557,97| (823.643,46)
Skylight Partners, S.L. Espafia | 63,20% - 63,20%|  Si 11.644.923,00| 12.043.742,00 - (398.819,00) - 21.738.717,84| 26.609.342,32|  4.870.624.,48
Citrico Global, S.L.y
Sociedades Dependientes | Espafia | 7,78% - 7,78% Si | 295.741.000,00| 287.915.000,00] 15.469.000,00| (4.057.000,00) | (3.586.000,00)| 41.811.102,05| 78.685.536,05| 36.874.434,00
(Grupo CitriCo)
zftlr(l)csct?n S.L. (Grupo Espafia | 7,78% y 778% | No 13.121.786,00|  12.545.370,00 889.182,00|  (145.117,00) (167.649,00) 891.891,68|  1.678.477,04 786.585,36
Agricola Tellus, S.L. Espaia | 7,78% ; 7,78% | No 6.762.785,00|  3.231.140,00]  2.834.518,00 (7.264,00) 704.391,00 233.193,81 438.854,25 205.660,44
(Grupo CitriCo) P
g‘t‘z é‘go’ S.L. (Grupo Espaiia | 7,78% - 7,78% | No 3.042.701,00]  3.353.685,00|  (591.518,00) 177.998,00 102.536,00 233.560,56 439.544,45 205.983,89
Brokers Alliance, S.L. Espaiia | 44,51% | - | 4451%| si 77.057.379,00]  80.493.971,00| (5.055.002,00)] (4.785.868,00) |6.404.278,00,00] 30.537.913,53| 90.691.058,88| 60.153.145,35
EduTech Investment
Holdings, S.L.y Espafia | 53,66% | - | 53.66% | Si 42.368.191,00] 63.070278,00]  (2.246.497)|  (11.924.202) | (6.531.388,00)| 33.844.621,06| 25.747.140,67| (8.097.480,39)
Sociedades Dependientes
gﬂ;iz; S'I;gen diones | Espaia [ 27.58% | - |27.58% | i 80.161.051,59| 124.774.912,20| (32.556.086,33)| (11.924.964,82) |  (132.809,47)| 34.332.885,82| 37.989.40745| 3.656.521,63

(*) Datos obtenidos de los estados financieros individuales y/o consolidados, segun proceda, al 31 de diciembre de 2024, que, han sido o estan siendo objeto de auditoria a la fecha. Los estados financieros

individuales y consolidados de Citrico Global, S.L. y sociedades dependientes son los correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de agosto de 2024.

(**) Importe de plusvalias/minusvalias sin considerar el efecto fiscal.




Anexo Il

Detalle de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2024

Porcentaje de participacion Euros
Entidad | Patrimonio de | Capital y Prima Reservas Pérdidas y Valor razonable Plusvalias /
Entidad Domicilio | Directa |Indirecta| Total [objeto de la entidad de emision es(i) Ganancias Resto Coste Minusvalias
auditoria | participada (*) (*) (*) patrimonio (*) (**)
Mila TopCo Ltd [Rjiligz 7,96% - 7,96% Si 182.043.537,00| 185.055.335,00 (3.600,00)| (23.534.647,00)| 20.526.449,00] 16.333.334,00| 16.333.334,00 -

(*) Datos obtenidos de los estados financieros individuales y/o consolidados, segun proceda, al 31 de diciembre de 2025, que, han sido o estan siendo objeto de auditoria a la fecha.

(**) Importe de plusvalias/minusvalias sin considerar el efecto fiscal.




Miura Fund lll, Fondo de Capital
Riesgo

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

Evolucion de los negocios

El Fondo finalizo el periodo de inversion el pasado 15 de mayo de 2023, por lo tanto, en los ejercicios siguientes,
la actividad del Fondo esta centrada en la desinversion en empresas participadas.

Principales riesgos del negocio
No se afrontan riesgos relevantes en el desarrollo del negocio del Fondo.
Evolucion previsible

En el préximo ejercicio y siguientes, la actividad del Fondo estara centrada en la desinversién en empresas
participadas.

Uso de instrumentos financieros

El Fondo no ha realizado ninguna operacion con derivados durante el ejercicio 2025.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Con fecha 4 de marzo de 2026, el Fondo ha acordado la venta de 18.237.466 participaciones, representativas de
un 34,29% de la sociedad Next Insurance, S.L., por importe neto de 84.621.842,24 euros. Dicha venta se
encuentra sujeta al cumplimiento de la condicidén suspensiva consistente en la obtencién de la aprobacion de la
adquisicion de las participaciones por parte de las autoridades de defensa de la competencia.

Desde el cierre del ejercicio hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales, no ha ocurrido ningun hecho
significativo adicional que haya supuesto la modificacion de la informacién contenida en la memoria, ni que afecte
a la evaluacion de la empresa por parte de terceros.

Investigacion y Desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
Adquisicién de acciones propias

No aplicable en funcién de su naturaleza juridica.

Aplazamientos de pago

En cumplimiento del deber de informar el periodo medio de pago a proveedores, establecido en la disposicion
adicional tercera de la ley 15/2010 (conforme a la nueva redaccion dada por la disposicion final segunda de la ley
31/2014 de reforma de la ley de Sociedades de Capital), el Fondo informa que el periodo medio de pago a
proveedores ha sido de 16,73 dias.



Barcelona, a 31 de marzo de 2026

Miura Partners, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién de Tipo Cerrado, S.A.

D. Luis Segui Casas D. Juan Manuel Leach Cucurella

D. Juan Eusebio Pujol Chimeno D. Jordi Alegre Sala

D. Carlos Julia Cano
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