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A los accionistas de ALLSTRUCTUREDNOTES ASN Agencia de Valores, S.A

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de ALLSTRUCTUREDNOTES ASN Agencia de Valores, S.A
(la Entidad), 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 correspondiente 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 situacion financiera de la Entidad a 31 de diciembre de 2025,
asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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 seccion Responsabilidades del auditor en
relacion con la auditoria de /las cuentas anuales de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra
opinion sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Cifra de negocio

El objeto social de la sociedad consiste, exclusivamente, en la prestacién de servicios de
intermediacién en materia de inversion frente a operaciones relativas a instrumentos financieros
del articulo 2 de la Ley de Mercado de Valores. De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita el reconocimiento de ingresos se realiza cuando se produce la circunstancia que los
origina o durante el periodo de tiempo que dure la prestacién del servicio, con independencia del
cobro. Estos ingresos son registrados de acuerdo a la politica de reconocimiento de ingresos
descrita en la nota 4 de la memoria.

Los principales procedimientos de auditoria realizados han consistido en el entendimiento del
proceso de reconocimiento de ingresos, la comprobacién de la razonabilidad de los ingresos
reconocidos en el ejercicio a partir de pruebas analitico-sustantivas, asi como una prueba en
detalle sobre la partida de prestacién de servicios; asi como la evaluacion de la idoneidad y
adecuacion de la informacién contenida en la memoria sobre este epigrafe.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informaciéon comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacién es responsabilidad del Consejo de Administracion de la Entidad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

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

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

Capital Auditors and Consultants, S.L. Registro Oficial de Auditores de Cuentas n° S1886. NIF B-85296754
C/ Conde de Pefalver n° 38 6°E, 28006 - Madrid - Teléfono: 91 436 26 16



‘ Y CAPITAL
AUDITORS
INTEGRA® INTERNATIONAL*

RED GLOBAL DE EMPRESAS DE AUDITORIA Y CONSULTORIA

Responsabilidad del Consejo de Administracion en relacion con las cuentas anuales

El Consejo de Administracion es responsable de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la
Entidad, 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 preparacion de cuentas
anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, el Consejo de Administracion es responsable de la
valoracion de la capacidad de la Entidad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si el Consejo de
Administracién tienen intencién de liquidar la Entidad o de cesar sus operaciones, o bien no
exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estdan libres de incorrecciéon 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 econémicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

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

e 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
incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion
material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusiéon del control
interno.
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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 opinion 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 el Consejo de
Administracion.

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

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

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién al Consejo de
Administracion de la entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.
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Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

Capital Auditors and Consultants SL
Inscrita en el ROAC N° S1886

Matilde Aguilar Caballero
Inscrito en el ROAC N° 20956
Madrid, 31 de marzo de 2026
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Cuentas Anuales de ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AGENCIA DE

VALORES, S.A. correspondiente al ejercicio 2025

ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AV, S.A.
Balance al 31 de diciembre del 2025 y 2024

(expresado en euros)

EUROS
Notas de
ACTIVO la 31/12/2025 31/12/2024
memoria
2. Créditos a Intermediarios financieros 5 277.515,03 119.504,09
2.1. Depositos a la vista 253.620,75 75.044,49
2.5. Otros créditos 23.894,28 44.459,60
6. Acciones y participaciones 200,00 200,00
6.1. Acciones y participaciones cartera interior 200,00 200,00
6.1.2. No Cotizables 200,00 200,00
9. Inmovilizado material 6 2.000,95 2.068,74
9.1. De uso propio 2.000,95 2.068,74
9.1.2. Mobiliario, equipos informaticos, instalaciones, vehiculos y otros 2.000,95 2.068,74
11. Activos fiscales 7 48.278,51 91.595,72
11.2. Diferidos 48.278,51 91.595,72
12. Periodificaciones 3.772,87 14.635,18
12.1. Comisiones y gastos pagados no devengados 2.916,68 13.832,50
12.2. Otras periodificaciones 856,19 802,68
13. Otros activos 8 16.337,07 15.700,00
13.3. Otros 16.337,07 15.700,00
TOTAL ACTIVO 348.104,43 243.703,73
EUROS
Notas de
PASIVO Y PATRIMONIO NETO la 31/12/2025 31/12/2024
memoria
1. Deudas con Intermediarios financieros 10 5.552,00 17.040,12
1.5. Oftras deudas No Residentes 5.552,00 17.040,12
14. Otros pasivos 9.205,47 8.310,15
14.1. Administraciones publicas 8 9.165,25 8.209,42
14.4. Otras deudas no relacionadas con operaciones de valores 40,22 100,73
TOTAL PASIVO 14.757,47 25.350,27
16. Fondos propios 9 333.346,96 218.353,46
16.1. Capital 75.000,00 75.000,00
16.1.1. Emitido y suscrito 75.000,00 75.000,00
16.3. Reservas -1.451,35 -1.451,35
16.3.3. Otras reservas -1.451,35 -1.451,35
16.5.2. Resultados negativos de ejercicios anteriores (-) -305.195,19 -127.328,42
16.6. Otras aportaciones de socios 420.000,00 450.000,00
16.7. Resultado del ejercicio (+/-) 144.993,50 -177.866,77
TOTAL PATRIMONIO NETO 333.346,96 218.353,46
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 348.104,43 243.703,73
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EUROS
Notas de
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO la 31/12/2025 31/12/2024
memoria
TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 0,00 0,00
EUROS
Notas de
OTRAS CUENTAS DE ORDEN la 31/12/2025 31/12/2024
memoria
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 0,00 0,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 0,00 0,00
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ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AV, S.A.
Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente a los ejercicios 2025 y 2024

(expresado en euros)

EUROS
Notas de
DEBE la 31/12/2025 | 31/12/2024
memoria
2.8. Otras comisiones 424 .685,65 123.220,15
5. Pérdidas por diferencias de cambio 7.480,32 15,39
6. Gastos de personal 13 181.948,15 162.236,74
6.1. Sueldos y gratificaciones 141.689,49 125.892,42
6.2. Cuotas a la Seguridad Social 35.258,66 35.144,32
6.8. Otros gastos de personal 5.000,00 1.200,00
7. Gastos generales 13 66.819,47 58.133,98
7.1.  Alquileres de inmuebles e instalaciones 26.794,00 18.500,00
7.2. Comunicaciones 877,63 684,59
7.7. Representacion y desplazamiento 3.611,65 4.074,58
7.4. Suministros 883,34 508,94
7.5. Conservacion y reparacion 898,23 489,92
7.6. Publicidad y propaganda 0,00 2.000,00
7.10. Otros servicios de profesionales independientes 28.080,06 26.182,89
7.11. Resto de gastos 5.674,56 5.693,06
8. Otras cargas de explotacion 1.800,00 1.000,00
8.1. Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones 1.800,00 1.000,00
. Contribuciones e impuestos 14.793,54 14.956,36
10. Amortizaciones 6 338,82 224,67
10.2. Mobiliario, instalaciones y vehiculos 338,82 224,67
13. Otras pérdidas 0,07 0,00
13.5.  Otras pérdidas 0,07 0,00
14. Impuesto sobre beneficios del periodo 11 43.317,21 -53.129,04
16. Resultado neto (+/-) 144.993,50 | -177.866,77
EUROS
Notas de
HABER la 31/12/2025 | 31/12/2024
memoria
2. Comisiones percibidas 13 885.729,57 122.355,76
2.1. Tramitacion y ejecucion de érdenes de clientes para compraventa de valores 885.729,57 122.355,76
2.1.3. En mercados extranjeros 885.729,57 122.355,76
2.1.3.2. Operaciones de renta fija 885.729,57 122.355,76
5. Ganancias por diferencias de cambio 446,25 494,90
9. Otras ganancias 0,91 5.940,82
9.5. Otras ganancias 0,91 5.940,82
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ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AV, S.A.
A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

31 de diciembre de 2025 y 2024
( expresado en euros )

Euros
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 31/12/2025 | 31/12/2024
A) Resultado del ejercicio (+/-) | 144.993,50| -177.866,77 |
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+-B) | 144.993,50| -177.866,77 |
B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
Capital Aportacion Resultado nz‘;lt‘il\t/zd:e
Reservas de socios . de_l . ejercicios TOTAL
Escriturado sjercicio anteriores
D. SALDO AJUSTADO, INICIO DEL EJERCICIO 2025 75.000,00 | (1.451,35) | 450.000,00 | (177.866,77) | (127.328,42) | 218.353,46
|. Total ingresos y gastos reconocidos. - - -| 144.993,50 144.993,50
1l. Operaciones con socios o propietarios. (30.000,00) (30.000,00)
1.Constitucion de la sociedad.
2. (-) Reducciones de capital.
3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto
(conversioén de obligaciones, condonaciones de deudas).
4. (-) Distribucion de dividendos.
5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas).
6. Incremento (reduccién) de patrimonio neto resultante de
una combinacién de negocios.
7. Otras operaciones con socios o propietarios. - - | (30.000,00) - - (30.000,00)
Ill. Otras variaciones del patrimonio neto. - - -| 177.866,77 | (177.866,77)
1. Movimiento de la Reserva de Revalorizacién.
2. Oftras variaciones. - - - 177.866,77 | (177.866,77)
E. SALDO, FINAL DEL EJERCICIO 2025 75.000,00 | (1.451,35) | 420.000,00 | 144.993,50 | (305.195,19) | 333.346,96
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ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AV, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

31 de diciembre de 2025 y 2024
( expresado en euros )

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 2.025 2.024
SALDO INICIAL TESORERIA 75.044,49 92.607,43
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 215.881,36 -252.297,59
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos 188.310,71 -230.995,81
2. Ajustes del resultado 7.319,38 860,35
a) Amortizacion del inmovilizado (+) 338,82 224,67
d) Imputacion de subvenciones (-) 0,00 0,00
g) Ingresos financieros (-) 0,00 0,00
h) Gastos financieros (+) 0,00 0,00

i) Diferencias de cambio (+/-) 7.034,07 -479,51
k) Otros ingresos y gastos (-/+) -53,51 1.115,19

3. Cambios de capital corriente 20.251,27 -22.162,13
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) 19.928,25 -44.459,60
c) Otros activos corrientes (+/-) 10.915,82 14.499,50
d) Acreedores y otras cuentas para pagar (+/-) -11.192,80 2.845,97
e) Otros pasivos corrientes (+/-) 600,00 4.952,00
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 0,00 0,00
a) Pagos de intereses (-) 0,00 0,00
c) Cobros de intereses (+) 0,00 0,00
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION -271,03 -15.744,86
6. Pagos por inversiones (-) -271,03 -15.744,86
¢) Inmovilizado material -271,03 -1.996,86
e) Otros activos financieros 0,00 -13.748,00

7. Cobros por desinversiones (+) 0,00 0,00
b) Inmovilizado intangible 0,00 0,00
c) Inmovilizado material 0,00 0,00
e) Otros activos financieros 0,00 0,00
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION -30.000,00 250.000,00
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio -30.000,00 250.000,00
D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio -7.034,07 479,51
F) VARIACION DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES 178.576,26 -17.562,94
SALDO FINAL TESORERIA 253.620,75 75.044,49

La memoria adjunta forma parte de las cuentas anuales.
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Actividad de la empresa

a) Constitucion y Domicilio Social

ALLSTRUCTUREDNOTES ASN Agencia de Valores, S.A. (en adelante la Sociedad) se
constituyd en Madrid, el 10 de enero de 2023, como Sociedad Andnima con duracion indefinida.
Se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en el Tomo 44671, Libro 0, Folio 80,

Seccion 8, hoja M-786766 y en la Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero

315 con fecha 3 de marzo de 2023. Su CIF es A72990807.

Su domicilio social se encuentra en Paseo General Martinez Campos 21, 6° F.

Tal y como establecen los estatutos sociales, la sociedad es una Empresa de Servicios de
Inversion (ESI) y su actividad esta sujeta a lo establecido en la Ley 24/1988 de 28 de julio
reguladora del Mercado de Valores ( modificada por la Ley 37/1998 de 16 de noviembre de
Reforma del mercado de Valores y por la Ley 47/2007 de 19 de diciembre), en la Ley 44/2002
de 22 de noviembre de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, en la Ley 13/1992 de 1 de
junio de recursos propios y supervision en base consolidada de las entidades financieras, en el
Real Decreto 364/2007 de 16 de marzo, en el Real Decreto 813/2023 de 8 de noviembre, segiin
el Régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y de las demds entidades que
prestan servicios de inversion y demas entidades que prestan servicios de inversion, asi como en

la normativa emanada de la CNMV.

La sociedad tiene por objeto exclusivo aquellas actividades que de conformidad con los
establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015 de 23 de octubre, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores, asi como por la Ley 6/2023, de 17 de marzo,
de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion que deroga en parte al Real Decreto
Legislativo 4/2015 y por el Real Decreto 813/2023 de 8 de noviembre sobre el régimen juridico
de las empresas de servicios de inversion, y de las demas entidades que prestan servicios de

inversion, estan permitidas a las Agencias de Valores:
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e Recepcidn y transmision de ordenes de clientes en relacion con uno o mas instrumentos
financieros, considerando como tal la puesta en contacto de inversores con emisores de
instrumentos financieros para que ejecuten operaciones entre si.

e La ejecucion de ordenes por cuenta de clientes

e [a gestion de carteras

e La colocacion de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme

e Fl asesoramiento en materia de inversion.

Durante el ejercicio 2025 la actividad realizada por la sociedad ha sido la Recepcion y
Transmision de Ordenes, tal y como aparece en el programa de actividades. Consta ademas en
dicho programa de actividades el asesoramiento en materia de inversion, aunque en el ejercicio

2025 no se haya recibido ingresos por esta ultima actividad.

Durante el ejercicio 2025, la AV solicité a la CNMV la ampliacion de su Programa de
Actividades con el objetivo de incorporar, ademas de la RTO, la actividad de Asesoramiento,

asi como ampliar el nimero de instrumentos financieros sobre los que puede operar.

Adicionalmente, se solicito la extension del pasaporte europeo a nuevas jurisdicciones bajo el
régimen de libre prestacion de servicios, con el fin de operar en Alemania, Grecia, Irlanda, Italia
y Liechtenstein, siendo dicha solicitud aprobada. Asimismo, en relacion con la modificacion del
Programa de Actividades, se procedi6 a la actualizacion de los pasaportes ya vigentes para

adecuarlos al nuevo marco autorizado.

Para la formulacion de las cuentas anuales se han seguido los criterios establecidos en el Plan

General Contable tal y como figura en el apartado 3 Normas de registro y valoracion.

La sociedad forma parte de un grupo segun el art 42 del codigo de comercio. La sociedad matriz
es ALLSTRUCTUREDNOTES ASN, S.A., con domicilio social en Portugal. El grupo esta
exento de la obligacion de consolidar por razén de tamafio. Al 31 de diciembre de 2025 el

accionista mayoritario del 100% es la sociedad ALLSTRUCTUREDNOTES ASN, S.A.

La moneda en la que opera es el euro.
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b) Régimen General

Circular 1/2021 de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas de Servicios de Inversion y sus
grupos consolidables, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades

Gestoras de Entidades de tipo cerrado.

La sociedad se rige por sus Estatutos, por el Real Decreto 813/2023 de 8 de noviembre, segun el
Régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y de las demas entidades que prestan
servicios de inversion, por el Real Decreto 4/2015 de 23 de octubre (Texto refundido de la Ley
de Mercados de Valores) y por las diversas circulares de la Comision Nacional de Mercado de

Valores que la desarrollan.

Esta normativa establece ciertos requisitos minimos para obtener y conservar la autorizacion

entre los cuales cabe destacar los siguientes:

Segun lo establecido en el articulo 66 del RD 813/2023 el importe del capital social para una AV
es de 75.000,00 o 150.000,00 euros en funcién de la actividad prevista. Sin embargo, dada la
condicion de sociedad anénima que deben tener las AV, en cumplimiento de lo previsto en el
Real Decreto Legislativo 1/2010, el capital social de las AV no podra ser nunca inferior a 60.000
euros.

En relacion al apartado anterior, debemos tener en consideracion que, con fecha 26 de junio de
2021 entra en vigor la normativa europea IFD/IFR. Esto obliga a las ESIs a mantener un capital
social minimo de 75.000,00 euros.

Deben cumplir unos requisitos minimos de recursos propios de liquidez y solvencia establecidos
por la normativa de la C.N.M.V. sobre exigencias de recursos propios de Sociedad y Agencia de
Valores y sus grupos consolidables.

La Agencia debe revestir la forma de Sociedad Anonima y sus acciones deben tener caracter

nominativo.

C) Actividad

La actividad desarrollada por la sociedad durante el ejercicio 2025 coincide con el objeto social

de la misma.
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Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen Fiel.

Las cuentas anuales de la Sociedad se han preparado en base a los registros de contabilidad de la
misma y se presentan de acuerdo con los establecido por la Circular 1/2021 de la Comision
Nacional de Mercado de Valores, de 25 de marzo, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio, y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y de los
resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio

anual terminado en dicha fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2025, han sido formuladas por los
Administradores de la Sociedad en reunion de su Consejo de Administracion. No obstante, los

Administradores estiman que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios significativos.

No existen razones excepcionales por las que, para mostrar la imagen fiel, no se hayan aplicado

disposiciones legales en materia contable.

Principios Contables Aplicados

Las cuentas anuales de la Sociedad se han elaborado teniendo en consideracion la totalidad de
los principios y normas contables y de los criterios de valoracion de aplicacion obligatoria que

tienen un efecto significativo en las citadas cuentas anuales.

No existe ningtn principio contable o criterio de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo

un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Moneda de presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las cuentas anuales se presentan

expresadas €n euros.
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Aspectos criticos de la Valoracion y Estimacion de la Incertidumbre

La Sociedad ha elaborado sus cuentas anuales bajo el principio de empresa en funcionamiento,
sin que exista ningun tipo de riesgo importante que pueda suponer cambios significativos en el

valor de los activos o pasivos.

No se consideran aspectos criticos relacionados con la valoracidon y estimacion de la
incertidumbre que deban tener mencién especial en este apartado. A pesar de que las
estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad se han calculado en funcion de
la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de 2025 es posible que acontecimientos que

puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacion en los proximos ejercicios.

El efecto en cuentas anuales de las modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a

efectuar durante los proximos ejercicios se registraria de forma prospectiva.

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por el Organo de Administracion de la sociedad para valorar algunos de los activos,
pasivos, ingresos gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas

estimaciones se refieren a la vida 1til de los activos materiales e intangibles.

A pesar de estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacién disponible al
cierre del ejercicio 2025, pudiera ser que acontecimientos posteriores al cierre obliguen a
modificar estas estimaciones en proximos ejercicios, lo que se haria conforme a lo establecido

en la Circular 1/2021 de 26 de marzo de 2021 de la CNMV.

Cambios de criterios contable

Las cuentas anuales del ejercicio 2025 no incluyen ajustes realizados como consecuencia de

errores detectados en el ejercicio.

Comparacion de la informacion

Las cuentas anuales del ejercicio 2025 se presentan comparativas con el ejercicio 2024.

11



g)

h)

ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AV, S.A.

Cuentas Anuales de ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AGENCIA DE
VALORES, S.A. correspondiente al ejercicio 2025

Agrupacion de partidas

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

correspondientes notas de la memoria.

Fondo de garantia de Inversiones

En virtud de las normas contenidas en el Real Decreto 628/2010 de 14 de mayo, sobre sistemas
de indemnizacién de los inversores, es preceptivo que las sociedades y Agencias de Valores creen
y se adhieran obligatoriamente al Fondo de Garantia de Inversiones. Este fondo se credé como un
patrimonio separado sin personalidad juridica propia, cuya representacion y gestion se
encomendod a una sociedad gestora en los términos previstos en el Real Decreto (Gestora del

Fondo General de Garantia de Inversiones SA).

El gasto incurrido por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones en
ejercicio 2025 y 2024 se encuentra registrado en la partida de “Otras cargas de explotacién” de

la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

La Directiva (UE) 2019/2034 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de
2019, relativa a la supervision prudencial de las empresas de servicios de inversion, y por la que
se modifican las Directivas 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE y
2014/65/UE (en inglés, “Investment Firms Directive” y en adelante, “IFD”); y el Reglamento
(UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019, relativo a
los requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversion, y por el que se modifican
los Reglamentos (UE) n° 1093/2010, (UE) n°® 575/2013, (UE) n° 600/2014 y (UE) n° 806/2014
(en inglés, “Investment Firms Regulation” y en adelante, “IFR”) regulan el acceso a la actividad,
el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las
empresas de servicios de inversion, asi como los recursos propios minimos que han de mantener
dichas entidades, la forma en que se determinan dichos recursos propios y los procesos e

informacion sobre la autoevaluacion de capital que deber realizar las entidades.
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En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entr6 en vigor la Circular 2/2014 de 23 de junio
de la CNMV, sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para
las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables que regulan las opciones que
el Reglamento 575/2013 atribuye a las autoridades competentes nacionales aplicables a los
grupos consolidables de empresas de servicios de inversion. A 31 de diciembre de 2025 y 2024

la sociedad cumplia con estos coeficientes.
Propuesta de distribucion del resultado

La propuesta de distribucion del resultado de 2025 de la Sociedad a presentar a la Junta General

de Accionistas es la que se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024
Base de reparto
Beneficios del ejercicio 144.993,50 -177.866,77
Distribucién
Resultado negativo de ejercicios anteriores 144.993,50 -177.866,77
144.993,50 -177.866,77

El resultado basico por accién se calcula dividiendo el resultado neto de la sociedad al cierre del
ejercicio entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese periodo,

excluido el nimero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

Durante el ejercicio 2025 no se han repartido dividendos.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la sociedad correspondientes al ejercicio 2025 se
han aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo

con lo establecido en:

13



ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AV, S.A.

Cuentas Anuales de ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AGENCIA DE
VALORES, S.A. correspondiente al ejercicio 2025

o LaCircular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas de
Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo
cerrado.

o Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de
Inversion, relativa a la supervision prudencial de las empresas de servicios de
inversion y que incorpora parcialmente al Derecho espaiol la Directiva 2019/2034/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativa a la
supervision prudencial de las empresas de servicios de inversion y que, junto con el
Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de
noviembre de 2019, establecen un nuevo marco de supervision prudencial para las
empresas de servicios de inversion que no sean de importancia sistémica por su tamafio
y grado de interconexidn con otros agentes financieros y econémicos.

o Real Decreto 813/2023, de 8 de noviembre (vigente desde el 29 de noviembre de
2023), sobre el régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y de las
demds entidades que prestan servicios de inversion, y que tiene como objetivo
fundamental finalizar dicha transposicion de la Directiva 2019/2034/CE a la Ley
6/2023, de 17 de marzo asi como completar el desarrollo reglamentario del régimen
aplicable a las entidades que prestan servicios de inversion tras los cambios
introducidos en la Ley 6/2023, de 17 de marzo, profundizando en los principios que
ya inspiraron la modificacion de dicha ley. Segun el articulo 1 de este RD, “el presente
real decreto tiene por objeto desarrollar lo dispuesto en el titulo V y en el titulo VIII
de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, respecto de las empresas de servicios de inversion.
Se desarrolla también lo dispuesto en el titulo VI de la Ley referido a los proveedores
de servicios de suministro de datos”.

o Se ha considerado la Circular 2/2025, de 26 de marzo, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, publicada en el BOE el 24 de abril de 2025, en cuanto modifica
determinados aspectos de la Circular 1/2021 de la CNMYV sobre normas contables,
estados financieros y los modelos de informacion reservada aplicables a las Empresas

de Servicios de Inversion (incluida la Agencia de Valores), asi como otros requisitos
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de reporte relacionados. Estas modificaciones, que entrardn en vigor conforme a los
plazos establecidos por la propia CNMYV, han sido tenidas en cuenta en la evaluacion

de cumplimiento del marco de informacion perioddica a la CNMV.

a) Activo Material

Se valora a su precio de adquisicion o a su coste de produccion que incluye, ademas del importe
facturado después de deducir cualquier descuento o rebaja en el precio, todos los gastos
adicionales y directamente relacionados que se produzcan hasta su puesta en funcionamiento,
como los gastos de explanacion y derribo, transporte, seguros, instalacion, montaje y otros
similares. La Sociedad incluye en el coste del inmovilizado material que necesita un periodo de
tiempo superior a un afio para estar en condiciones de uso, explotacion o venta, los gastos
financieros relacionados con la financiacion especifica o genérica, directamente atribuible a la
adquisicidn, construccion o produccion. Forma parte, también, del valor del inmovilizado
material, la estimacion inicial del valor actual de las obligaciones asumidas derivadas del
desmantelamiento o retiro y otras asociadas al activo, tales como costes de rehabilitacion,
cuando estas obligaciones dan lugar al registro de provisiones. Asi como la mejor estimacioén
del valor actual del importe contingente, no obstante, los pagos contingentes que dependan de
magnitudes relacionadas con el desarrollo de la actividad, se contabilizan como un gasto en la

cuenta de pérdidas y ganancias a medida en que se incurran.

Las cantidades entregadas a cuenta de adquisiciones futuras de bienes del inmovilizado
material, se registran en el activo y los ajustes que surjan por la actualizacion del valor del
activo asociado al anticipo dan lugar al reconocimiento de ingresos financieros, conforme se
devenguen. A tal efecto se utiliza el tipo de interés incremental del proveedor existente en el
momento inicial, es decir, el tipo de interés al que el proveedor podria financiarse en
condiciones equivalentes a las que resultan del importe recibido, que no serd objeto de
modificacion en posteriores ejercicios. Cuando se trate de anticipos con vencimiento no
superior a un afio y cuyo efecto financiero no sea significativo, no sera necesario llevar a cabo

ningun tipo de actualizacion.

La Sociedad no tiene compromisos de desmantelamiento, retiro o rehabilitacion para sus bienes
de activo. Por ello no se han contabilizado en los activos valores para la cobertura de tales

obligaciones de futuro.
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Se registra la pérdida por deterioro del valor de un elemento del inmovilizado material cuando
su valor neto contable supere a su importe recuperable, entendiendo éste como el mayor importe

entre su valor razonable menos los costes de venta y su valor en uso.

Los gastos realizados durante el ejercicio con motivo de las obras y trabajos efectuados por la
Sociedad, se cargaran en las cuentas de gastos que correspondan. Los costes de ampliacion o
mejora que dan lugar a un aumento de la capacidad productiva o a un alargamiento de la vida
util de los bienes, son incorporados al activo como mayor valor del mismo. Las cuentas del
inmovilizado material en curso, se cargan por el importe de dichos gastos, con abono a la partida

de ingresos que recoge los trabajos realizados por la Sociedad para si misma.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza, desde el momento en el
que estan disponibles para su puesta en funcionamiento, de forma lineal durante su vida util

estimada estimando un valor residual nulo, en funcion de los siguientes afos de vida util:

Elementos de inmovilizado Méto.do c.ie Afos vida ﬂtiJ
amortizacion

Mobiliario lineal 10

Equipos para proceso de informacion lineal 4

Otro inmovilizado material lineal 10

Otras instalaciones lineal 5

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las
condiciones de los mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demads

arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

La normativa vigente establece que el coste de los bienes arrendados se contabilizara en el
balance de situacion segun la naturaleza del bien objeto del contrato y, simultdneamente, un
pasivo por el mismo importe. Este importe sera el menor entre el valor razonable del bien
arrendado y el valor actual al inicio del arrendamiento de las cantidades minimas acordadas,
incluida la opcion de compra, cuando no existan dudas razonables sobre su ejercicio. No se
incluiran en su calculo las cuotas de caracter contingente, el coste de los servicios y los

impuestos repercutibles por el arrendador.
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En los arrendamientos financieros se contabiliza el activo de acuerdo con su naturaleza, y un
pasivo financiero por el mismo importe, que es el menor entre el valor razonable del activo
arrendado y el valor actual al inicio del arrendamiento de los pagos minimos acordados. Los
intereses se incorporan directamente como gastos a medida que se van liquidando las cuotas

correspondientes.

Los activos registrados por este tipo de operaciones se amortizan con criterios similares a los

aplicados al conjunto de los activos materiales, atendiendo a su naturaleza.

La Sociedad evalua al menos al cierre de cada ejercicio si existen indicios de pérdidas por
deterioro de valor de su inmovilizado material, que reduzcan el valor recuperable de dichos
activos a un importe inferior al de su valor en libros. Si existe cualquier indicio, se estima el
valor recuperable del activo con el objeto de determinar el alcance de la eventual pérdida por
deterioro de valor. En caso de que el activo no genere flujos de efectivo que sean independientes
de otros activos o grupos de activos, la Sociedad calcula el valor recuperable de la unidad

generadora de efectivo (UGE) a la que pertenece el activo.

El valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable menos los costes de
venta y su valor en uso. La determinacion del valor en uso se realiza en funcion de los flujos de
efectivo futuros esperados que se derivaran de la utilizacion del activo, las expectativas sobre
posibles variaciones en el importe o distribucion temporal de los flujos, el valor temporal del
dinero, el precio a satisfacer por soportar la incertidumbre relacionada con el activo y otros
factores que los participes del mercado considerarian en la valoracion de los flujos de efectivo

futuros relacionados con el activo.

En el caso de que el importe recuperable estimado sea inferior al valor neto en libros del activo,
se registra la correspondiente pérdida por deterioro con cargo a la cuenta de pérdidas y

ganancias, reduciendo el valor en libros del activo a su importe recuperable.

Una vez reconocida la correccion valorativa por deterioro o su reversion, se ajustan las

amortizaciones de los ejercicios siguientes considerando el nuevo valor contable.
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No obstante lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se pone de manifiesto
una pérdida de caracter irreversible, ésta se reconoce directamente en pérdidas procedentes del

inmovilizado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el ejercicio la Sociedad no ha registrado pérdidas por deterioro de los inmovilizados

materiales.

b) Arrendamientos

Los arrendamientos en los que el contrato transfiere a la Sociedad sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos se clasifican como arrendamientos

financieros y en caso contrario se clasifican como arrendamientos operativos.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad s6lo tiene contratos de arrendamiento operativo.

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos, netas de los incentivos recibidos, se
reconocen como gasto de forma lineal durante el plazo de arrendamiento excepto que resulte
mas representativa otra base sistematica de reparto por reflejar mas adecuadamente el patron

temporal de los beneficios del arrendamiento.

c) Instrumentos financieros

Activos Financieros a coste Amortizado. Un activo financiero se incluye en esta categoria,
incluso cuando esté admitido a negociacidon en un mercado organizado, si la empresa mantiene
la inversion con el objetivo de percibir los flujos de efectivo derivados de la ejecucion del
contrato, y las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son unicamente cobros de principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente. Los flujos de efectivo contractuales que son inicamente cobros
de principal e interés sobre el importe del principal pendiente son inherentes a un acuerdo que
tiene la naturaleza de préstamo ordinario o comun, sin perjuicio de que la operacion se acuerde

a un tipo de interés cero o por debajo de mercado.
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Con caracter general, se incluyen en esta categoria los créditos por operaciones comerciales
(aquellos activos financieros que se originan en la venta de bienes y la prestacion de servicios
por operaciones de trafico de la empresa con cobro aplazado), y los créditos por operaciones no
comerciales aquellos activos financieros que, no siendo instrumentos de patrimonio ni
derivados, no tienen origen comercial y cuyos cobros son de cuantia determinada o

determinable, que proceden de operaciones de préstamo o crédito concedidos por la empresa).

Es decir, dentro de esta categoria estarian los préstamos y cuentas a cobrar, asi como aquellos
valores representativos de deuda, con una fecha de vencimiento fijada, cobros de cuantia
determinada o determinable, que se negocien en un mercado activo y que la Sociedad tiene

intencidn y capacidad de conservar hasta su vencimiento.

- Valoracion inicial: Inicialmente se valoran por su valor razonable, mas los costes de

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

significativo.

- Valoraciéon posterior: se hace a coste amortizado y los intereses devengados se

contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés

efectivo.

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

por dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

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

deterioro de valor.
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- Deterioro: La Sociedad registra los correspondientes deterioros por la diferencia existente
entre el importe a recuperar de las cuentas por cobrar y el valor en libros por el que se encuentran

registradas.

Al menos al cierre del ejercicio, se efectiian las correcciones valorativas necesarias siempre que
existe evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero incluido en esta categoria, o de
un grupo de activos financieros con similares -caracteristicas de riesgo valorados
colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido
después de su reconocimiento inicial y que ocasionen una reduccion o retraso en los flujos de

efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros es la diferencia entre su valor en
libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los procedentes
de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a generar, descontados al

tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha
pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocen como un
gasto o0 un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del
deterioro tiene como limite el valor en libros del activo que estaria reconocido en la fecha de

reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se
incluyen en esta categoria todos los activos financieros, salvo que proceda su clasificacion en
alguna de las restantes categorias. Se incluyen obligatoriamente en esta categoria los activos

financieros mantenidos para negociar.

Los instrumentos de patrimonio que no se mantienen para negociar, ni se valoran al coste, la
empresa puede realizar la eleccion irrevocable en el momento de su reconocimiento inicial de

presentar los cambios posteriores en el valor razonable directamente en el patrimonio neto.
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En todo caso, la empresa puede, en el momento del reconocimiento inicial, designar un activo
financiero de forma irrevocable como medido al valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias si haciéndolo elimina o reduce significativamente una incoherencia de

valoracién o asimetria.

- Valoracion inicial: Se valoran por su valor razonable. Los costes de transaccion que les

sean directamente atribuibles se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

- Valoracidn posterior: Valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Deterioro: No se deterioran puesto que estan en todo momento valorados por su valor

razonable, imputandose las variaciones de valor al resultado del ejercicio.

Activos financieros a coste. Dentro de esta categoria se incluyen, entre otras, las inversiones
en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, asi como las restantes
inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no puede determinarse por
referencia a un precio cotizado en un mercado activo para un instrumento idéntico, o no puede

obtenerse una estimacion fiable del mismo.

Se incluiran también en esta categoria los préstamos participativos cuyos intereses tengan
caracter contingente y cualquier otro activo financiero que inicialmente procediese clasificar en
la cartera de valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando no sea

posible obtener una estimacion fiable de su valor razonable.

- Valoracién inicial: Se valoran al coste, que equivale al valor razonable de la

contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- Valoracion posterior: Los instrumentos de patrimonio incluidos en esta categoria se

valoran por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas

por deterioro.

- Deterioro: Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones valorativas

necesarias siempre que existe evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversion no
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es recuperable. La Sociedad registra los correspondientes deterioros por la diferencia existente
entre el valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre
su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros
derivados de la inversion, que para el caso de instrumentos de patrimonio se calculan, bien
mediante la estimacion de los que se espera recibir como consecuencia del reparto de
dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacion o baja en cuentas de la
inversion en la misma, bien mediante la estimacion de su participacion en los flujos de efectivo
que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus actividades

ordinarias como de su enajenacion o baja en cuentas.

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

Comercio y sus normas de desarrollo.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su
reversion, se registran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y
ganancias. La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversién que

estaria reconocida en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto. Un activo financiero
se incluye en esta categoria cuando las condiciones contractuales del activo financiero dan
lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son unicamente cobros de principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se mantiene para negociar ni proceda
clasificarlo en la categoria de activos financieros a coste amortizado. También se incluyen en
esta categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio para las que, debiéndose haberse
incluido en la categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias, se ha ejercitado la opcion irrevocable de clasificarlas en esta categoria.
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- Valoracion inicial: Valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio de

la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes

de transaccion que les son directamente atribuibles.

- Valoracion posterior: Valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se
pueda incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se
registran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero causa baja del
balance o se deteriora, momento en que el importe asi reconocido, se imputa a la cuenta de

pérdidas y ganancias.

- Deterioro: Al menos al cierre del ejercicio, se efectiian las correcciones valorativas
necesarias siempre que existe evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha
deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su
reconocimiento inicial, y que ocasionen: - retraso en los flujos de efectivo estimados futuros; o
- la falta de recuperabilidad del valor en libros del activo, evidenciada, por ejemplo, por un

descenso prolongado o significativo en su valor razonable.

La correccion valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros es la diferencia
entre su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier correccion valorativa por
deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable en
el momento en que se efectiie la valoracion. Las pérdidas acumuladas reconocidas en el
patrimonio neto por disminucién del valor razonable, siempre que exista una evidencia objetiva

de deterioro en el valor del activo, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si en ejercicios posteriores se incrementa el valor razonable, la correccidon valorativa reconocida
en ejercicios anteriores revierte con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. No
obstante, en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento
de patrimonio, la correccidon valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertird con
abono a la cuenta de pérdidas y ganancias y se registra el incremento de valor razonable

directamente contra el patrimonio neto.
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Intereses y dividendos recibidos de activos financieros-

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de
la adquisicién se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses
se reconocen por el método del tipo de interés efectivo y los ingresos por dividendos
procedentes de inversiones en instrumentos de patrimonio se reconocen cuando han surgido los

derechos para la Sociedad a su percepcion.

En la valoraciéon inicial de los activos financieros se registran de forma independiente,
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no vencidos
en dicho momento, asi como el importe de los dividendos acordados por el 6rgano competente

en el momento de la adquisicion.
Baja de activos financieros-

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos
sobre los flujos de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En el caso concreto de
cuentas a cobrar se entiende que este hecho se produce en general si se han transmitido los

riesgos de insolvencia y mora.

Cuando el activo financiero se da de baja la diferencia entre la contraprestacion recibida neta
de los costes de transaccion atribuibles y el valor en libros del activo, mas cualquier importe
acumulado que se haya reconocido directamente en el patrimonio neto, determina la ganancia
o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, que forma parte del resultado del ejercicio en que

¢sta se produce.

Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo
financiero por un importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos
financieros en las que se retenga sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su

propiedad.
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Pasivos Financieros a coste Amortizado. Dentro de esta categoria se clasifican todos los
pasivos financieros excepto cuando deben valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias. Con caracter general, se incluyen en esta categoria los débitos por

operaciones comerciales y los débitos por operaciones no comerciales.

Los préstamos participativos que tengan las caracteristicas de un préstamo ordinario o comun
también se incluirdn en esta categoria sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de

interés cero o por debajo de mercado.

- Valoracioén inicial: Inicialmente se valoran por su valor razonable, que, salvo evidencia

en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que le sean directamente
atribuibles. No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior
a un aflo y que no tengan un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por
terceros sobre participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se pueden valorar
por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea

significativo.

- Valoracion posterior: se hace a coste amortizado. Los intereses devengados se

contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo
dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran

valorandose por dicho importe.

Pasivos Financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Dentro de esta categoria se clasifican los pasivos financieros que cumplan algunas de las

siguientes condiciones:

1. Son pasivos que se mantienen para negociar.

2. Son pasivos, que, desde el momento del reconocimiento inicial, y de forma

irrevocable, han sido designados por la entidad para contabilizarlo al valor razonable con
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cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, siempre que dicha designacion cumpla con nel

objetivo fijado en la normativa contable.

3. Opcionalmente y de forma irrevocable, se pueden incluir en su integridad en esta

categoria los pasivos financieros hibridos sujeto a los requisitos establecidos en el PGC.

- Valoracion inicial: Valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio de

la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion recibida. Los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles se reconocen en la cuenta de pérdidas y

ganancias del ejercicio.

- Valoraciéon posterior: Valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y

ganancias.

Baja de pasivos financieros

La empresa dara de baja un pasivo financiero, o parte del mismo, cuando la obligacion se haya

extinguido; es decir, cuando haya sido satisfecha, cancelada o haya expirado.

Fianzas entregadas y recibidas

Los depositos o fianzas constituidas en garantia de determinadas obligaciones se valoran por el

importe efectivamente satisfecho, que no difiere significativamente de su valor razonable.

En las fianzas entregadas o recibidas por arrendamientos operativos o por prestacion de
servicios, la diferencia entre su valor razonable y el importe desembolsado se considera como
un pago o cobro anticipado por el arrendamiento o prestacion del servicio, que se imputa a la
cuenta de pérdidas y ganancias durante el periodo del arrendamiento o durante el periodo en el
que se presta el servicio, de acuerdo con la norma sobre ingresos por ventas y prestacion de

Servicios.

Al estimar el valor razonable de las fianzas, se toma como periodo remanente el plazo
contractual minimo comprometido durante el cual no se pueda devolver su importe, sin tomar

en consideracion el comportamiento estadistico de devolucion.
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Cuando la fianza sea a corto plazo, no es necesario realizar el descuento de flujos de efectivo si

su efecto no es significativo.
Valor razonable

El valor razonable es el importe por el que puede ser intercambiado un activo o liquidado un
pasivo, entre partes interesadas y debidamente informadas, que realicen una transacciéon en

condiciones de independencia mutua.

Con caracter general, en la valoracion de instrumentos financieros valorados a valor razonable,
la Sociedad calcula éste por referencia a un valor fiable de mercado, constituyendo el precio
cotizado en un mercado activo la mejor referencia de dicho valor razonable. Para aquellos
instrumentos respecto de los cuales no exista un mercado activo, el valor razonable se obtiene,

en su caso, mediante la aplicacion de modelos y técnicas de valoracion.

d) Activos Fiscales y Pasivos Fiscales

Los capitulos “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance de situacion incluye el importe
de todos los activos y pasivos de naturaleza fiscal, diferencidndose, en su caso entre

“Corrientes” y “Diferidos”.

e) Transacciones, saldos v flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se han convertido a euros aplicando al importe en
moneda extranjera el tipo de cambio de contado entre el euro y la moneda extranjera en las

fechas en las que se efectian las transacciones.

f) Deterioro de valor de activos no financieros sujetos a amortizacion o depreciacion

La Sociedad sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de
manifiesto el potencial deterioro de valor de los activos no financieros sujetos a amortizacion o
depreciacion, al objeto de comprobar si el valor contable de los mencionados activos excede de
su valor recuperable, entendido como el mayor entre el valor razonable, menos costes de venta

y su valor en uso.
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Las pérdidas por deterioro se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad evalua en cada fecha de cierre, si existe algun indicio de que la pérdida por
deterioro de valor reconocida en ejercicios anteriores ya no existe o pudiera haber disminuido.
Las pérdidas por deterioro de los activos (excepto, de corresponder, el valor de los fondos de
comercio) solo se revierten si se hubiese producido un cambio en las estimaciones utilizadas

para determinar el valor recuperable del activo.

La reversion de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a la cuenta de pérdidas
y ganancias. No obstante la reversion de la pérdida no puede aumentar el valor contable del
activo por encima del valor contable que hubiera tenido, neto de amortizaciones, si no se hubiera

registrado el deterioro.

Una vez reconocida la correccion valorativa por deterioro o su reversion, se ajustan las

amortizaciones de los ejercicios siguientes considerando el nuevo valor contable.

No obstante lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se pone de manifiesto
una pérdida de caracter irreversible, ésta se reconoce directamente en pérdidas procedentes del

activo de la cuenta de pérdidas y ganancias.
2) Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea legal o
implicita, como resultado de un suceso pasado; es probable que exista una salida de recursos
que incorporen beneficios economicos futuros para cancelar tal obligacion; y se puede realizar

una estimacion fiable del importe de la obligacion.

Los importes reconocidos en el balance corresponden a la mejor estimacion a la fecha de cierre
de los desembolsos necesarios para cancelar la obligacion presente, una vez considerados los
riesgos e incertidumbres relacionados con la provision y, cuando resulte significativo, el efecto
financiero producido por el descuento, siempre que se pueda determinar con fiabilidad los
desembolsos que se van a efectuar en cada periodo. El tipo de descuento se determina antes de
impuestos, considerando el valor temporal del dinero, asi como los riesgos especificos que no

han sido considerados en los flujos futuros relacionados con la provision.

28



ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AV, S.A.

Cuentas Anuales de ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AGENCIA DE
VALORES, S.A. correspondiente al ejercicio 2025

Las provisiones se revierten contra resultados cuando no es probable que exista una salida de

recursos para cancelar tal obligacion.

h) Comisiones, intereses y rendimientos de instrumentos de capital

- Comisiones:

Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de tiempo especifico,
se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure su ejecucion. Las
comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de tiempo no especifico,
se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en funcion de su grado de realizacion. Las
comisiones surgidas de la prestacion de un servicio ejecutado en un acto singular se registran

en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento de la ejecucion del servicio.

- Intereses y rendimientos de instrumentos de capital

Los intereses se reconocen por el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos de patrimonio se
reconocen cuando han surgido los derechos para la Sociedad a su percepcion. Si los dividendos
distribuidos proceden inequivocamente de resultados generados con anterioridad a la fecha de
adquisicion porque se han distribuido importes superiores a los beneficios generados por la

participada desde la adquisicion, minoran el valor contable de la inversion.

1) Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones

La Sociedad esté integrada al Fondo de Garantia de Inversiones y realiza aportaciones anuales
al mismo, segun establece el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de
indemnizacion a los inversores, modificado por la Ley 53/2002, de 30 de diciembre, de medidas

fiscales, administrativas y de orden social.
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j) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se determina mediante la suma del gasto por impuesto corriente y
el impuesto diferido. El gasto por impuesto corriente se determina aplicando el tipo de
gravamen vigente a la ganancia fiscal, y minorando el resultado asi obtenido en el importe de

las bonificaciones y deducciones generales y aplicadas en el ejercicio.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, proceden de las diferencias temporarias definidas
como los importes que se prevén pagaderos o recuperables en el futuro y que derivan de la
diferencia entre el valor en libros de los activos y pasivos y su base fiscal. Dichos importes se
registran aplicando a la diferencia temporaria el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos

o liquidarlos.

Los activos por impuestos diferidos surgen, igualmente, como consecuencia de las bases
imponibles negativas pendientes de compensar y de los créditos por deducciones fiscales

generadas y no aplicadas.

Se reconoce el correspondiente pasivo por impuestos diferidos para todas las diferencias
temporarias imponibles, salvo que la diferencia temporaria se derive del reconocimiento inicial
de un fondo de comercio o del reconocimiento inicial en una transaccion que no es una
combinacion de negocios de otros activos y pasivos en una operacion que en el momento de su

realizacion, no afecte ni al resultado fiscal ni contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporarias
deducibles, solo se reconocen en el caso de que se considere probable que la Sociedad va a
tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos y no
procedan del reconocimiento inicial de otros activos y pasivos en una operacion que no sea una
combinacion de negocios y que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable. El resto
de activos por impuestos diferidos (bases imponibles negativas y deducciones pendientes de
compensar) solamente se reconocen en el caso de que se considere probable que la Sociedad

vaya a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.
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Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto
activos como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las

oportunas correcciones a los mismos, de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, asi como, en su caso, por el
reconocimiento e imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias del ingreso directamente
imputado al patrimonio neto que pueda resultar de la contabilizacion de aquellas deducciones

y otras ventajas fiscales que tengan la naturaleza econémica de subvencion.

k) Ingresos y gastos

Se indicard los criterios generales aplicados. En particular, en relacion con los ingresos por
entrega de bienes y prestacion de servicios el criterio seguido para concluir que las obligaciones
asumidas por la empresa se cumplen a lo largo del tiempo o en un momento determinado; en
concreto, en relacion con las que se cumplen a lo largo del tiempo, se sefialaran los métodos
empleados para determinar el grado de avance y se informara en caso de que su calculo hubiera

sido impracticable.

Aspectos comunes.

La empresa reconoce los ingresos por el desarrollo ordinario de su actividad cuando se produce
la transferencia del control de los bienes o servicios comprometidos con los clientes. En ese
momento, la empresa valorara el ingreso por el importe que refleja la contraprestacion a la que

espera tener derecho a cambio de dichos bienes o servicios.

No se reconocen ingresos en las permutas de elementos homogéneos como las permutas de
productos terminados, o mercaderias intercambiables entre dos empresas con el objetivo de ser

mas eficaces en su labor comercial de entregar el producto a sus respectivos clientes.
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Reconocimiento.

La empresa reconoce los ingresos derivados de un contrato cuando (o a medida que) se produce
la transferencia al cliente del control sobre los bienes o servicios comprometidos (es decir, la o

las obligaciones a cumplir).

El control de un bien o servicio (un activo) hace referencia a la capacidad para decidir
plenamente sobre el uso de ese elemento patrimonial y obtener sustancialmente todos sus
beneficios restantes. El control incluye la capacidad de impedir que otras entidades decidan

sobre el uso del activo y obtengan sus beneficios.

Para cada obligacion a cumplir (entrega de bienes o prestacion de servicios) que se identifica,
la empresa determina al comienzo del contrato si el compromiso asumido se cumplira a lo largo

del tiempo o en un momento determinado.

Los ingresos derivados de los compromisos (con caracter general, de prestaciones de servicios
o venta de bienes) que se cumplen a lo largo del tiempo se reconocen en funcion del grado de
avance o progreso hacia el cumplimiento completo de las obligaciones contractuales siempre

que la empresa dispone de informacion fiable para realizar la medicion del grado de avance.

La empresa revisa y, si es necesario, modifica las estimaciones del ingreso a reconocer, a
medida que cumple con el compromiso asumido. La necesidad de tales revisiones no indica,
necesariamente, que el desenlace o resultado de la operacion no pueda ser estimado con

fiabilidad.

Cuando, a una fecha determinada, la empresa no es capaz de medir razonablemente el grado de
cumplimiento de la obligacién (por ejemplo, en las primeras etapas de un contrato), aunque
espera recuperar los costes incurridos para satisfacer dicho compromiso, solo se reconocen
ingresos y la correspondiente contraprestacion en un importe equivalente a los costes incurridos

hasta esa fecha.
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En el caso de las obligaciones contractuales que se cumplen en un momento determinado, los
ingresos derivados de su ejecucion se reconocen en tal fecha. Hasta que no se produzca esta
circunstancia, los costes incurridos en la produccion o fabricacion del producto (bienes o

servicios) se contabilizan como existencias.

Cuando existan dudas relativas al cobro del derecho de crédito previamente reconocido como
ingresos por venta o prestacion de servicios, la pérdida por deterioro se registrard como un

gasto por correccion de valor por deterioro y no como un menor ingreso.

Cumplimiento de la obligacién a lo largo del tiempo.

Se entiende que la empresa transfiere el control de un activo (con caracter general, de un

servicio o producto) a lo largo del tiempo cuando se cumple uno de los siguientes criterios:

a) El cliente recibe y consume de forma simultanea los beneficios proporcionados por la
actividad de la empresa (generalmente, la prestacion de un servicio) a medida que la entidad
la desarrolla, como sucede en algunos servicios recurrentes (seguridad o limpieza). En tal
caso, si otra empresa asumiera el contrato no necesitaria realizar nuevamente de forma
sustancial el trabajo completado hasta la fecha.

b) La empresa produce o mejora un activo (tangible o intangible) que el cliente controla a
medida que se desarrolla la actividad (por ejemplo, un servicio de construccion efectuado
sobre un terreno del cliente).

¢) La empresa elabora un activo especifico para el cliente (con cardcter general, un servicio
o una instalacion técnica compleja o un bien particular con especificaciones singulares) sin
un uso alternativo y la empresa tiene un derecho exigible al cobro por la actividad que se
haya completado hasta la fecha (por ejemplo, servicios de consultoria que den lugar a una

opinion profesional para el cliente).

Si la transferencia del control sobre el activo no se produce a lo largo del tiempo la empresa
reconoce el ingreso siguiendo los criterios establecidos para las obligaciones que se cumplen

en un momento determinado.
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Indicadores de cumplimiento de la obligaciéon en un momento del tiempo.

Para identificar el momento concreto en que el cliente obtiene el control del activo (con caracter

general, un bien), la empresa considera, entre otros, los siguientes indicadores:

a) El cliente asume los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del activo.
Al evaluar este punto, la empresa excluye cualquier riesgo que dé lugar a una obligacion
separada, distinta del compromiso de transferir el activo. Por ejemplo, la empresa puede haber
transferido el control del activo, pero no haber satisfecho la obligacion de proporcionar

servicios de mantenimiento durante la vida util del activo.

b) La empresa ha transferido la posesion fisica del activo. Sin embargo, la posesion fisica
puede no coincidir con el control de un activo. Asi, por ejemplo, en algunos acuerdos de
recompra y en algunos acuerdos de deposito, un cliente o consignatario puede tener la posesion
fisica de un activo que controla la empresa cedente de dicho activo y, por tanto, el mismo no
puede considerarse transferido. Por el contrario, en acuerdos de entrega posterior a la

facturacion, la empresa puede tener la posesion fisica de un activo que controla el cliente.

c) El cliente ha recibido (aceptado) el activo a conformidad de acuerdo con las
especificaciones contractuales. Si una empresa puede determinar de forma objetiva que se ha
transferido el control del bien o servicio al cliente de acuerdo con las especificaciones
acordadas, la aceptacion de este ltimo es una formalidad que no afectaria a la determinacion

sobre la transferencia del control. Por ejemplo, si la clausula de aceptacion se basa en el

cumplimiento de caracteristicas de tamafio o peso especificadas, la empresa podria determinar

si esos criterios se han cumplido antes de recibir confirmacion de la aceptacion del cliente.

Sin embargo, si la empresa no puede determinar de forma objetiva que el bien o servicio
proporcionado al cliente retine las especificaciones acordadas en el contrato no podréa concluir

que el cliente ha obtenido el control hasta que reciba la aceptacion del cliente.
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Cuando se entregan productos (bienes o servicios) a un cliente en régimen de prueba o
evaluacion y este no se ha comprometido a pagar la contraprestacion hasta que venza el periodo
de prueba, el control del producto no se ha transferido al cliente hasta que este lo acepta o venza

el citado plazo sin haber comunicado su disconformidad.
d) La empresa tiene un derecho de cobro por transferir el activo.

e) El cliente tiene la propiedad del activo. Sin embargo, cuando la empresa conserva el
derecho de propiedad solo como proteccion contra el incumplimiento del cliente, esta

circunstancia no impediria al cliente obtener el control del activo.
Valoracion.

Los ingresos ordinarios procedentes de la venta de bienes y de la prestacion de servicios se
valoran por el importe monetario o, en su caso, por el valor razonable de la contrapartida,
recibida o que se espere recibir, derivada de la misma, que, salvo evidencia en contrario, es el
precio acordado para los activos a trasferir al cliente, deducido: el importe de cualquier
descuento, rebaja en el precio u otras partidas similares que la empresa pueda conceder, asi
como los intereses incorporados al nominal de los créditos. No obstante, podran incluirse los
intereses incorporados a los créditos comerciales con vencimiento no superior a un aflo que no
tengan un tipo de interés contractual, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no

es significativo.

No forman parte de los ingresos los impuestos que gravan las operaciones de entrega de bienes
y prestacion de servicios que la empresa debe repercutir a terceros como el impuesto sobre el
valor afnadido y los impuestos especiales, asi como las cantidades recibidas por cuenta de

terceros.

La empresa toma en cuenta en la valoracion del ingreso la mejor estimacion de la
contraprestacion variable si es altamente probable que no se produzca una reversion
significativa del importe del ingreso reconocido cuando posteriormente se resuelva la

incertidumbre asociada a la citada contraprestacion.
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Por excepcion a la regla general, la contraprestacion variable relacionada con los acuerdos de
cesion de licencias, en forma de participacion en las ventas o en el uso de esos activos, solo se

reconocen cuando (o a medida que) ocurra el que sea posterior de los siguientes sucesos:
a) Tiene lugar la venta o el uso posterior.

b) La obligacién que asume la empresa en virtud del contrato y a la que se ha asignado parte

o toda la contraprestacion variable es satisfecha (o parcialmente satisfecha).

1) Provisiones y contingencias

Las obligaciones existentes a la fecha del balance de situacion surgidas como consecuencia de
sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para la Sociedad cuyo
importe y momento de cancelacion son indeterminados se registran en el balance de situacion
como provisiones por el valor actual del importe mas probable que se estima que la Sociedad

tendra que desembolsar para cancelar la obligacion.

La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacién, no supone
una minoracion del importe de la deuda, sin perjuicio del reconocimiento en el activo de la
Sociedad del correspondiente derecho de cobro, siempre que no existan dudas de que dicho
reembolso serd percibido, registrandose dicho activo por un importe no superior de la

obligacion registrada contablemente.

m) Criterios empleados para el registro y valoracion de los gastos de personal

Para el caso de las retribuciones por prestacion definida las contribuciones a realizar dan lugar
a un pasivo por retribuciones a largo plazo al personal cuando, al cierre del ejercicio, figuren

contribuciones devengadas no satisfechas.

El importe que se reconoce como provision por retribuciones al personal a largo plazo es la
diferencia entre el valor actual de las retribuciones comprometidas y el valor razonable de los

eventuales activos afectos a los compromisos con los que se liquidaran las obligaciones.
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Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar a sus

empleados cuando cesan en sus servicios.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacién anormal del empleo y dado
que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan voluntariamente en
sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a gastos en el momento

en que se toma la decision de efectuar el despido.

n) Estado de flujos de efectivos

La sociedad presenta el estado de flujos de efectivo en el ejercicio 2024 y 2025.

0) Criterios empleados en transacciones entre partes vinculadas

En el supuesto de existir, las operaciones entre empresas del mismo grupo, con independencia
del grado de vinculacion, se contabilizan de acuerdo con las normas generales. Los elementos
objeto de las transacciones que se realicen se contabilizardn en el momento inicial por su valor
razonable. La valoracién posterior se realiza de acuerdo con lo previsto en las normas

particulares para las cuentas que corresponda.

Esta norma de valoracion afecta a las partes vinculadas que se explicitan en la Norma de

elaboracidon de cuentas anuales 13* del Plan General de Contabilidad. En este sentido:

a) Se entenderd que una empresa forma parte del grupo cuando ambas estén vinculadas por
una relacion de control, directa o indirecta, analoga a la prevista en el articulo 42 del Codigo
de Comercio, o cuando las empresas estén controladas por cualquier medio por una o varias
personas juridicas que actuen conjuntamente o se hallen bajo direccion Unica por acuerdos o

clausulas estatutarias.

b) Se entenderd que una empresa es asociada cuando, sin que se trate de una empresa del
grupo en el sentido sefialado, la empresa o las personas fisicas dominantes, ejerzan sobre esa
empresa asociada una influencia significativa, tal como se desarrolla detenidamente en la citada

Norma de elaboracion de cuentas anuales 13°.
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c¢) Una parte se considera vinculada a otra cuando una de ellas ejerce o tiene la posibilidad
de ejercer directa o indirectamente o en virtud de pactos o acuerdos entre accionistas o
participes, el control sobre otra o una influencia significativa en la toma de decisiones
financieras y de explotacion de la otra, tal como se detalla detenidamente en la Norma de

elaboracion de cuentas anuales 152

Se consideran partes vinculadas a la Sociedad, adicionalmente a las empresas del grupo,
asociadas y multigrupo, a las personas fisicas que posean directa o indirectamente alguna
participacion en los derechos de voto de la Sociedad, o en su dominante, de manera que les
permita ejercer sobre una u otra una influencia significativa, asi como a sus familiares
proximos, al personal clave de la Sociedad o de su dominante (personas fisicas con autoridad
y responsabilidad sobre la planificacion, direccion y control de las actividades de la empresa,
ya sea directa o indirectamente), entre la que se incluyen los Administradores y los Directivos,
junto a sus familiares préximos, asi como a las entidades sobre las que las personas
mencionadas anteriormente puedan ejercer una influencia significativa. Asi mismo tienen la
consideracion de parte vinculadas las empresas que compartan algiin consejero o directivo con
la Sociedad, salvo cuando éste no ejerza una influencia significativa en las politicas financiera
y de explotacion de ambas, y, en su caso, los familiares proximos del representante persona

fisica del Administrador, persona juridica, de la Sociedad.
Créditos a intermediarios financieros

Al 31 de diciembre de 2025 el saldo registrado en el presente capitulo del balance corresponde al

efectivo mantenido en las entidades financieras de la sociedad y al saldo de clientes por facturas

pendientes de cobro, el cual esta integramente denominado en euros. El detalle es el siguiente:

Euros
2025 2024
Bancos dolares 4,94 255,34
Bancos e instituciones de crédito 253.615,81 74.789,15
Clientes 23.894,28 44.459,60
277.515,03 119.504,09
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La remuneracién de las principales cuentas a la vista mantenidas por la sociedad corresponde,

basicamente, a un porcentaje de los beneficios derivados de la propia operativa de estas

entidades bancarias con la sociedad, que se devenga y liquida por afios naturales vencidos.

6. Inmovilizado Material

La composicion y los movimientos habidos en las cuentas incluidas en el Inmovilizado material han

sido los siguientes:

Equipos para

Estado de movimientos del Inmovilizado Material procesos de Mobiliario TOTAL
informacion

SALDO INICIAL BRUTO, EJERCICIO 2024 302,98 0,00 302,98
(+) Resto de entradas 272,27 1.724,59 1.996,86
SALDO FINAL BRUTO, EJERCICIO 2024 575,25 1.724,59 2.299,84
AMORTIZACION A

(o) ClO CUMULADA, SALDO INICIAL EJERCICIO 6,43 0,00 6,43
2024
(+) Dotacidn a la amortizacion del ejercicio -109,73 -114,94 -224,67
H) AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL EJERCICIO 116,16 114,94 231,10
2024
NETO INMOVILIZADO MATERIAL 2024 459,09 1.609,65 2.068,74
SALDO INICIAL BRUTO, EJERCICIO 2025 575,25 1.724,59 2.299,84
(+) Resto de entradas 100,73 170,30 271,03
SALDO FINAL BRUTO, EJERCICIO 2025 675,98 1.894,89 2.570,87
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO INICIAL EJERCICIO 116,16 114,94 231,10
2025
(+) Dotacidn a la amortizacion del ejercicio -158,23 -180,59 -338,82

ZACIO LAD LD L EJE

H) AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL EJERCICIO 274,39 295,53 560,92
2025
NETO INMOVILIZADO MATERIAL 2025 401,59 1.599,36 2.000,95

Al cierre del ejercicio 2025 la Sociedad no tenia inmovilizado totalmente amortizado en uso.

Durante los ejercicios 2025 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este

capitulo del activo del balance.

Al cierre del ejercicio 2025, la Sociedad no tiene compromisos de compra de importe significativo.

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad no se ha cedido ni adquirido bienes en régimen de

arrendamiento financiero.
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7. Activos fiscales

El detalle de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se corresponde con el

siguiente detalle:

Euros
2025 2024
Activos fiscales diferidos 48.278,51 91.595,72
48.278,51 91.595,72

El importe de los activos fiscales se corresponde con los créditos por pérdidas a compensar de

ejercicios anteriores.

8. Otros activos y pasivos

8.1.0tros activos

- Eldetalle de la partida de otros activos al cierre del ejercicio 2025 se corresponde con la fianza
a largo plazo y el deposito en garantia por las obligaciones contractuales asumidas en el

arrendamiento de la oficina.

8.2.0tros pasivos

El detalle de la partida de otros pasivos al cierre del ejercicio 2024 es el que se muestra a continuacion:

Euros
2025 2024
Administraciones publicas 9.165,25 8.209,42
Otras deudas no relacionadas con operaciones de valores 40,22 100,73
9.205,47 8.310,15
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Dentro de las administraciones publicas se incluyen todos los saldos pendientes de pago con las
administraciones publicas al cierre del ejercicio correspondientes a las declaraciones del cuarto

trimestre de IRPF asi como con la Seguridad Social correspondiente al mes de diciembre.

Euros
2025 2024
Hacienda Publica, acreedora por retenciones practicadas 7.159,52 4.993,90
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 2.005,73 3.215,52
9.165,25 8.209,42

En la partida de otras deudas no relacionadas con operaciones de valores, se incluye principalmente

el saldo pendiente a acreedores
9. Fondos propios

La Sociedad se constituy6 el 10 de enero de 2023, con un Capital inicial de 75.000 euros, dividido en

7.500 acciones de 10,00 € de valor nominal cada una de ellas.

Se deja constancia de que la Sociedad fue inscrita en el Registro Mercantil hace menos de cinco afios,
razon por la que no es de aplicacion el articulo 348 bis de la Ley de Sociedades de Capital, de lo que

se deja constancia a los oportunos efectos.

La Sociedad tiene unos Fondos Propios superiores a la mitad del saldo del capital social por lo que
no esta en causa de disolucidn, segun lo que indica el subapartado e) del articulo 363 de la Ley de

Sociedades de Capital, y no existe duda razonable de la continuidad de la misma.

Los accionistas de la sociedad con un porcentaje superior al 5% es el que se muestra a continuacion:

Socio Participaciones VN Capital social % Participacion

QLALSTRUCTUREDNOTES ASN, 7.500 10,00 75.000,00 100%

Las acciones de la sociedad no cotizan en Bolsa.
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Reservas

En este epigrafe del balance se incluyen los siguientes conceptos:

Reserva legal

La reserva legal de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, establece
que, en todo caso, se debera dotar una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio a ésta

hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social.

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras

reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

Al 31 de diciembre de 2025 esta reserva no esta dotada.

» Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion.

* Resultado negativo de ejercicios anteriores

En este apartado se incluyen las pérdidas soportadas en ejercicios anteriores, de las cuales se ha

generado su crédito fiscal al considerarse su efectiva recuperacion.

* Aportacion de socios

Elementos patrimoniales entregados por los socios o propietarios de la empresa cuando actiien
como tales, en virtud de operaciones no descritas en otras cuentas. Es decir, siempre que no
constituyan contraprestacion por la entrega de bienes o prestacion de servicios realizados por la
empresa, ni tengan la naturaleza de pasivo. En particular, incluye las cantidades entregadas por
los socios o propietarios con el fin de incrementar el nivel de recursos propios disponibles de la

sociedad.
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Al cierre del ejercicio 2025 el importe de las aportaciones de los socios con el fin de incrementar
el nivel de recursos propios de la sociedad asciende a 420.000 euros (450.000 euros al cierre del
ejercicio 2024). En el ejercicio 2025 la AV ha reducido el importe en 30.000 euros con la

autorizacion de la CNMYV, siempre y cuando se cumplan los requisitos de solvencia.
Dividendos
La Sociedad desde su constitucion no ha repartido dividendo.

Acciones Propias

La Sociedad no posee acciones propias al 31 de diciembre de 2025.

10. Deudas con intermediarios financieros

Incluye principalmente el saldo pendiente a acreedores e intermediarios financieros.

Euros
2025 2024
Acreedores e intermediarios financieros 5.552,00 17.040,12
5.552,00 17.040,12

Los saldos se corresponden a los acreedores directamente relacionados con la actividad de la agencia

de valores dentro del sector financiero y a las deudas con dos entidades financieras.
11. Situacion fiscal

Las sociedades tienen obligacion de presentar anualmente una declaracion a efectos del
Impuesto sobre Sociedades. La Sociedad esta acogida al régimen fiscal de empresas de reducida
dimension para fomentar la inversion y la creacion de empleo. En el ejercicio 2025, para
empresas de reducida dimension, cuyo importe neto de la cifra de negocios del periodo anterior
sea inferior a 1 millon de euros, el tipo de gravamen es del 21% (por la parte de la base
imponible comprendida entre 0 y 50.000 euros) y del 22% (por la parte de la base imponible
restante). No obstante, de la cuota resultante pueden practicarse determinadas deducciones por

inversiones de acuerdo con la legislacion vigente en cada momento.
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Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para determinadas operaciones,

el resultado contable difiere de la base imponible fiscal.

A continuacidn, se incluye una conciliacion entre el beneficio contable del ejercicio 2025 y el

resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacién de las cuentas

anuales de 2025. El 6rgano de administracion de la sociedad ha compensado el crédito fiscal

correspondientes al beneficio del ejercicio 2025.

Euros
2025 2024
Resultado contable 144.993,50 -177.866,77
Impuesto diferido 43.317,21 -53.129,04
Impuesto sobre Sociedades (cuota) 0,00 0,00
Diferencias permanentes 25,00 0,00
Diferencias temporales 0,00 0,00
Base Imponible previa 188.335,71 -230.995,81
Compensacién de bases imponibles negativas  -188.335,71 0,00
Base Imponible 0,00 -230.995,81

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 afos. Al 31 de

diciembre de 2025 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos que le son

aplicables desde el 10 de enero de 2023, fecha de constituciéon de la sociedad. Los

Administradores de la Sociedad no esperan que se deriven pasivos adicionales de importancia

en caso de inspeccion por las autoridades fiscales.

Partes vinculadas

El detalle de las operaciones realizas con las partes vinculadas de la entidad son las que se

muestran a continuacion:
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Euros
2025 2024
Sueldos, dietas y otras remuneraciones 28.438,68 28.593,72
Aportaciones y reducciones de socios -30.000,00 250.000,00

-1.561,32  278.593,72

Al cierre del ejercicio 2025 no hay saldos pendientes con partes vinculadas.

Dentro de la partida de remuneraciones, el salario percibido no es por el desempefio de su cargo

como administrador sino por su relacion laboral con la sociedad.
Ingresos y Gastos
(a) Informaciéon Segmentada

La Sociedad realiza su actividad econdémica fundamentalmente en la realizacion de las
actividades propias de la mediacion financiera y la prestacion de servicios complementarios a
la misma siempre que sean por cuenta de terceros y estén permitidos por la Ley del Mercado
de Valores. El importe total de ingresos ordinarios de la Sociedad ha sido obtenido

esencialmente en Europa.

En el ejercicio 2025, el efectivo intermediado en operaciones de contado de renta fija en otros
mercados, en la categoria de otra renta fija, ventas por cuentas de clientes, asciende a

85.626.871,96 euros; 24.648.216,14 euros en el ejercicio 2024.
(b) Comisiones Percibidas

Las comisiones percibidas han sido por la tnica actividad desarrollada por la sociedad, la
intermediacion de la recepcidon y transmision de ordenes. Atendiendo al &mbito geografico,

cabe destacar que la mayor parte de estas comisiones son procedentes de Europa.
(©) Gastos de personal

El detalle de gastos de personal correspondiente al ejercicio finalizado al 31 de diciembre de

2025 y 2024 es el siguiente:
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Euros
2025 2024
Sueldos, salarios y asimilados 141.689,49 125.892,42
Cargas sociales 35.258,66 35.144,32
Otros gastos de personal 5.000,00 1.200,00

181.948,15 162.236,74

La distribucion de los empleados de la Sociedad por categorias y sexos al cierre del ejercicio
2025 es de un técnico mujer y un directivo hombre. En el ejercicio 2024 fue de un técnico mujer

y dos directivos hombre.

La Sociedad ha empleado un trabajador con discapacidad mayor o igual del 33% (o calificacion

equivalente local) durante el ejercicio 2025 y 2024, causando baja en noviembre 2025.
(d) Gastos Generales

El detalle de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2025 y

2024 es como sigue:

Euros

2025 2024
Alquileres 26.794,00 18.500,00
Servicios de profesionales independientes 28.080,06 26.182,89
Comunicaciones 877,63 684,59
Representacidn y desplazamientos 3.611,65 4.074,58
Primas de seguro 2.369,05 2.275,16
Servicios bancarios 1.754,66 487,90
Suministros 883,34 508,94
Conservacién y reparacién 898,23 489,92
Publicidad y propaganda 0,00 2.000,00
Resto de gastos 1.550,85 2.930,00

66.819,47 58.133,98
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Cuentas Anuales de ALLSTRUCTUREDNOTES ASN AGENCIA DE
VALORES, S.A. correspondiente al ejercicio 2025

Informacién relativa a Administradores de la Sociedad y personal de Alta

Direccion de la Sociedad

Durante el ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2025 los miembros del Consejo de

Administracion no han percibido ninguna remuneracion por el desempefio de su cargo.

En el ejercicio 2025, la Sociedad no tiene contraidas obligaciones en materia de compromisos
adquiridos por jubilacion con miembros del Consejo de Administracion. Asimismo, no existen
otras obligaciones ni saldos con los citados miembros del Consejo de Administracion ni se han
pagado primas de seguro de responsabilidad civil por dafios ocasionados por actos u omisiones

en el ejercicio del cargo.

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han incurrido
en ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacion de

acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC.
Informacién Medioambiental

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que
no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. Al 31 de diciembre de 2025,

la Sociedad no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones de caracter medioambiental.
Remuneracién del Auditor

Los honorarios netos por las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2025 son 1.900 euros,
1.645 euros en el ejercicio 2024. Asimismo, por servicios de no auditoria los honorarios han

ascendido a 430 euros en el ejercicio 2025, 415 euros en el ejercicio 2024.

Los importes indicados anteriormente, incluyen la totalidad de los honorarios relativos a los
servicios realizados durante los ejercicios 2025 y 2024, con independencia del momento de su

facturacion.
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Servicio de Atencion al Cliente

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad adoptd las medidas oportunas para cumplir con los
requisitos y deberes establecidos de la Orden ECO/734/2004 de 11 de marzo sobre los
departamentos y servicios de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades
financieras. La Sociedad no ha recibido ninguna queja, ni reclamacion durante el ejercicio 2025

y 2024.
Representantes
Al 31 de diciembre de 2025 la sociedad no cuenta con los servicios de agentes.

Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores.
Disposicién adicional tercera. “Deber de informaciéon” de la Ley 15/2010, de 5 de

julio

Derivado de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre y en aplicacion
de los dispuesto en la Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, a continuacion, se detalla la informacion sobre el periodo medio de pago

a proveedores efectuado durante el ejercicio 2025 y 2024 por la Sociedad:

Euros
2025 2024
Periodo medio de pago a proveedores 21 5
Ratio de operaciones pagadas (%) 99,99% 93,05%
Ratio de operaciones pendientes de pago (%) 0,01% 6,95%
Total pagos realizados 497.749,82 163.289,50
Total pagos pendientes 40,22 12.188,85

Acontecimientos posteriores al cierre

No se han producido hechos relevantes desde el 1 de enero de 2026 hasta la fecha de

formulacion de estas cuentas anuales.
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INFORME DE GESTION ANO 2025

EVOLUCION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD.

Allstructurednotes ASN Agencia de Valores, S.A. se constituyé mediante escritura publica el
10 de enero de 2023, siendo inscrita en el Registro Mercantil con fecha 1 de febrero del mismo
ano. El programa de actividades aprobado por la CNMV se cifie a la Recepcion y Transmision

de Ordenes y al Asesoramiento en materia de Inversion.

La actividad que conforma el objeto social de la Sociedad es la prestacion de servicios de

inversion.

Con fecha 3 de marzo de 2023 la Sociedad fue inscrita en el Registro de Agencia de Valores de
la Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 315, convirtiéndose en Empresa

de Servicios de Inversion.

Allstructurednotes ASN Agencia de Valores, S.A. es una entidad espafiola ubicada en Madrid
y cuenta con un Capital Social de 75.000 euros compuesto por acciones 100% propiedad de

Allstructurednotes ASN, S.A.

En este tercer afio de operaciones la Agencia ha obtenido beneficios, segun lo previsto en su
Plan de negocios y centrados en las actividades de Recepcién y Transmision de Ordenes, tal
como se recoge en su Programa de Actividades aprobado por la CNMV. Durante el pasado
ejercicio no se contabilizaron ingresos por la nueva actividad aprobada por la CNMV de

Asesoramiento.

El equilibrio patrimonial de la Sociedad se ha asegurado mediante aportaciones del accionista
unico a los fondos propios de la Sociedad por valor de 450.000 euros. No obstante, la buena
evolucion de los resultados permitié la desdotacion de la cuenta 118, aportaciones de
accionistas, de acuerdo con la CNMV por una cantidad de 30.000 euros durante el ejercicio
2025. Es intencion de la AV continuar esta politica de desdotaciones de las aportaciones del
accionista unico, de acuerdo con la CNMV, y en la medida que la situacion patrimonial y el

cumplimiento de los ratios de Solvencia regulatorios asi lo permitan.
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En términos de negocio y en linea con el Plan de negocios, los primeros tres afios de actividad
de la Sociedad han estado dedicados a la implantacion de la Sociedad en el mercado espafiol y

los primeros contactos en los mercados en los que solicitd el pasaporte.

El Consejo de Administracion de la sociedad prevé aumentar el volumen de negocio a lo largo

del proximo ejercicio y afrontar su expansion internacional.

Allstruturednotes ASN Agencia de Valores enfoca sus actividades de Recepcion y Transmision
de Ordenes (RTO) y Asesoramiento en materia de inversion exclusivamente a clientes

profesionales y contrapartes elegibles.

La AV tiene el pasaporte de sus actividades para Alemania, Bélgica, Francia, Grecia, Irlanda,
Italia, Liechtenstein, Luxemburgo, Paises Bajos y Portugal con el objeto de ofrecer sus servicios

de RTO y Asesoramiento desde Madrid a clientes en esas jurisdicciones.

Se prevé un crecimiento significativo tanto en el numero de clientes como en el nimero de

operaciones. fruto de la expansion geografica como de las nuevas actividades aprobadas.

e En referencia al nimero de clientes, la expansion geografica en los nuevos mercados
aprobados permitira extender las actividades de la entidad a mercados mas maduros,

pero con volimenes muy superiores al mercado espafiol.

En el mercado espafiol ademas de la cobertura a operadores ya activos en el mercado de
notas estructuradas estamos realizando acciones formativas para difusion del
conocimiento de las notas estructuradas y sin duda, la ampliacién del programa de
actividades al asesoramiento facilitard su utilizacion por un mayor nimero de

Inversores.

e También preveamos un incremento significativo del nimero de operaciones. Junto al
incremento de clientes continta la tendencia en el mercado a la reduccidén de los
volumenes minimos de emision. Esto facilita el acceso a las notas estructuradas de un

numero mayor de inversores, democratizando el uso de las notas estructuradas.
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No se prevé una variacion en las politicas de gestion del riesgo financiero de la sociedad, ni se
considera que la empresa esté sometida a riesgos de precio, de crédito, de liquidez y de flujo de

caja.
No existen reclamaciones de terceros.

La evolucion de la sociedad en el ejercicio 2025 y 2024 ha sido la siguiente:

Euros
2025 2024
Importe neto de la cifra de negocio 885.729,57 122.355,76
Resultado de explotacion 195.343,94 - 231.475,32
Resultado financiero - 7.033,23 479,51
Resultado antes de impuesto 188.310,71 - 230.995,81
Resultado del ejercicio 144.993,50 - 177.866,77

2. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES PARA LA SOCIEDAD OCURRIDOS DESPUES DEL
CIERRE DEL EJERCICIO’

No se han producido hechos relevantes desde el 1 de enero de 2026 hasta la fecha de

formulacion de estas cuentas anuales.

3. INVESTIGACION Y DESARROLLO

La sociedad no ha realizado acciones ni ha destinado recursos a [+D.

4. ACCIONES PROPIAS

Durante el ejercicio la sociedad no ha adquirido acciones propias, ni tiene previsto adquirirlas.
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5. RIESGOS E INCERTIDUMBRES

La sociedad no se enfrenta a incertidumbres sobre su futuro ni observa que se puedan producir

riesgos en su actividad.

La empresa tiene disponible suficiente liquidez para cubrir la demanda de financiacién que

implica la evolucion normal del negocio.

No se prevé una variacion en las politicas de gestion del riesgo financiero de la sociedad, ni se

considera que la empresa esté sometida a riesgos de precio, de crédito, de liquidez y de flujo de

caja.
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