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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los Participes de ALMA MUNDI INSURTECH FUND, F.C.R.E., por encargo del Consejo de
Administracion de Alma Mundi Ventures, S.G.E.I.C., S.A.

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de ALMA MUNDI INSURTECH FUND, F.C.R.E. (en adelante
el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la
memoria, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de
diciembre de 2025, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la Nota 2.a de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquéllos que, seglin 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 formacion de
nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre estos riesgos.

BDO Auditores S.L.P., inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas n°S 1.273, es una sociedad limitada espaiola independiente, miembro de BDO
International Limited, una compaiia limitada por garantia del Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

Registro Mercantil de Barcelona, Tomo 47.820, Folio 131,Seccion 8°, Hoja B-563.253, (Inscripcion 124), CIF: B-82387572.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Respuesta de auditoria

Riesgo de valoracion de inversiones en
instrumentos de patrimonio de otras
entidades y créditos concedidos a las mismas.

Tratandose de un fondo de capital riesgo, su
actividad se centra en la gestion de inversiones
en instrumentos de patrimonio de otras
entidades, asi como la concesion de créditos
para la financiacion de estas.

Estas inversiones suponen un porcentaje muy
significativo del total de los activos del Fondo,
teniendo, por tanto, una gran relevancia en las
cuentas anuales del mismo. Asimismo, la
evaluacion por parte de la Direccion y del
Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora del valor recuperable de dichas
inversiones, implica la realizacion de juicios de
valor y estimaciones, principalmente sobre los

Hemos llevado a cabo, entre otros, los

siguientes procedimientos de auditoria:

- Hemos comentado con los responsables de
la Sociedad Gestora del Fondo la evolucion

de las inversiones en instrumentos de
patrimonio durante el ejercicio,
analizando las altas mediante la

correspondiente documentacidon soporte.
Asimismo, hemos obtenido y revisado los
contratos de créditos concedidos durante
el ejercicio a sociedades participadas.

- Hemos analizado la evolucién de la
situacion patrimonial y financiera de las
participadas, obtenido documentacion
soporte de las dltimas rondas de
financiacion cerradas y prestando especial

atencion al cumplimiento de sus planes de
negocio y a sus necesidades de
financiacion.

resultados futuros de las sociedades
participadas, las cuales conllevan un alto
grado de incertidumbre.

En funcidon de la situacion de cada
participada, nos hemos cuestionado su
capacidad para devolver los créditos
concedidos por el Fondo.

Por estos motivos, hemos considerado la -
valoracion de estas inversiones como el
aspecto mas relevante de nuestra auditoria.

- Hemos verificado la correcta clasificacion
y valoracion de las inversiones en funcion
del porcentaje de participacion ostentado.

- Por ultimo, hemos verificado que la
memoria de las cuentas anuales adjunta
incluye los desgloses de informacion
relacionados que requiere el marco de
informacion financiera aplicable.

Otra Informacién: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad del Consejo de Administracion de Alma Mundi Ventures,
S.G.E.I.C., S.A., como Sociedad Gestora del Fondo, y no forma parte integrante de las cuentas
anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
Entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir
informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra
responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe
de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el
trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos
obligados a informar de ello.

BDO Auditores, S.L.P. es una sociedad limitada espafiola independiente. Es miembro de la red internacional de BDO, constituida por empresas independientes
asociadas de todo el mundo y creada por BDO International Limited, una compaiiia limitada por garantia del Reino Unido.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro.
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Sobre la base del trabajo realizado, segtn lo descrito en el parrafo anterior, la informacion
que contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025
y su contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora en relacién con las
cuentas anuales

El Consejo de Administracion de Alma Mundi Ventures, S.G.E.l.C., S.A., como Sociedad
Gestora del Fondo, es el responsable de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del
Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
entidad en Espana, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria vigente en
Espana, siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

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

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorrecion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disenamos y aplicamos procedimientos de auditoria para poder
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 colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del
control interno.

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

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora.

BDO Auditores, S.L.P. es una sociedad limitada espafiola independiente. Es miembro de la red internacional de BDO, constituida por empresas independientes
asociadas de todo el mundo y creada por BDO International Limited, una compaiiia limitada por garantia del Reino Unido.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro.
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e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora, 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 condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion
en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las
cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

e  Evaluamos la presentacion global, la 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 Alma Mundi Ventures, S.G.E.I.C., S.A.,
como Sociedad Gestora del Fondo, en relacion con, entre otras cuestiones, el alcance y el
momento de realizacion de los procedimientos de auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno
que identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion al Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora determinaremos los que han sido de mayor
significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en
consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos estos riesgos en nuestro informe de auditoria, salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.

BDO Auditores, S.L.P. (ROAC n° 51273)

Col-legi de Censors Jurats
de Comptes de Catalunya

= EL CAL-L361

Borja Urrutia Royo (ROAC 23.051) e

Socio-Auditor de Cuentas

12 de junio de 2026 2026 NGm. 20/26/14568
IMPORT COL-LEGIAL: 96.00 EUR
I.u;n.u.ne.r h"n’Lu’hio’: x; 'd.e.c;vzx;n.e’s .SCH;];!;I;.
a la normativa d'auditoria de comptes

espanyola o internacional

BDO Auditores, S.L.P. es una sociedad limitada espafola independiente. Es miembro de la red internacional de BDO, constituida por empresas independientes
asociadas de todo el mundo y creada por BDO International Limited, una compafia limitada por garantia del Reino Unido.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro.
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ALMA MUNDI INSURTECH FUND, F.C.R.E.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(Expresados en euros)

Notas en

ACTIVO la Memoria 31/12/2025 31/12/2024
ACTIVO CORRIENTE 764.879,38 2.390.306,12
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes Nota 5.1.1 568.762,82 2.096.547,16
Inversiones financieras a corto plazo Nota 5.1.4 4.641,09 4.641,09
Préstamos y créditos a empresas 4.641,09 4.641,09
Deudores Nota 5.1.4 191285,94 191.705,18
Clientes por ventas y Prestaciones de servicios 12.100,00 12.100,00
Otros deudores 179.185,94 179.605,18
Periodificaciones 189,53 97.831,93
ACTIVO NO CORRIENTE 74.960.430,16 80.193.020,51
Activos por impuesto diferido Nota 10 80.783,46 56.673,47
Inversiones financieras a largo plazo 70.958.313,55 76.215.013,89
Instrumentos de patrimonio —

De entidades objeto de capital riesgo Nota 5.1.2 70.958.313,55 76.215.013,89
Préstamos y créditos a empresas Nota 5.1.4 - -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 3.921.333,15 3.921.333,15
Instrumentos de patrimonio —

De entidades objeto de capital riesgo Nota 5.1.3 2.615.223,25 2.615.223,25
Préstamos y créditos a empresas Nota 5.1.4 1.306.109,90 1.306.109,90
TOTAL ACTIVO 75.725.309,54  82.583.326,63

Doc ID: 7f8796810a00e53b91281b889dd4d 1f50f0ae636
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ALMA MUNDI INSURTECH FUND, F.C.R.E.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresados en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO en lzi\J IS/It:lsnoria 31/12/2025 31/12/2024
PASIVO CORRIENTE 1.066.256,21 15.796,17
Acreedores y cuentas a pagar 1.066.256,21 15.796,17
Acreedores varios Nota 6 1.066.256,21 15.723,46
Administraciones publicas Nota 10 - 72,71
PASIVO NO CORRIENTE 332.291,64 257.294,96
Pasivo por impuesto diferido Nota 10 332.291,64 257.294,96
TOTAL PASIVO 1.398.547,85 273.091,13
PATRIMONIO NETO 74.326.761,69 82.310.235,50
FONDOS REEMBOLSABLES 50.480.994,48 57.253.270,32
Participes Nota 8.1 95.148.943,99 95.148.943,99
Reservas Nota 8.2 (250.000,00) (250.000,00)
Resultados de ejercicios anteriores (37.645.673,67) (32.477.824,25)
Resultado del ejercicio (6.772.275,84) (5.167.849,42)
AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO Nota 9 23.845.767,21 25.056.965,18
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 75.725.309,54 82.583.326,63
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ALMA MUNDI INSURTECH FUND,

F.C.R.E.

CUENTAS DE ORDEN AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresadas en euros)

Notas en
CUENTAS DE ORDEN la Memoria

31/12/2025 31/12/2024

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

Avales y garantias concedidos

Avales y garantias recibidos

Compromisos de compra de valores Nota 5.1.1
Compromisos de venta de valores

De empresas objeto de capital riesgo

De otras empresas

Resto de derivados

Compromisos con socios o participes

Otros riesgos y compromisos

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Patrimonio total comprometido Nota 8.1
Patrimonio comprometido no exigido

Activos fallidos

Pérdidas fiscales a compensar Nota 10
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) Nota 5.1.3
Deterioro capital inicio grupo

Otras cuentas de orden

118.187.063,95 113.893.757,60
100.255.550,00 100.255.550,00

17.880.058,78 13.586.752,43
51.455,17 51.455,17

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

118.187.063,95 113.893.757,60
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ALMA MUNDI INSURTECH FUND, F.C.R.E.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024

(Expresadas en euros)

Notas en

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS la Memoria 2025 2024
Ingresos financieros (+) Nota 11.1 - 47.013,69
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados - 47.013,69
Resultados y variaciones del valor razonable de la

Cartera de Inversiones Financieras (neto) (+/-) (5.316.459,06) (3.756.009,49)
Deterioros, reversiones y pérdidas de inversiones financieras (-/ +) Nota 11.3 (2.478.969,50)  (4.600.686,99)
Instrumentos de patrimonio (2.478.969,50)  (4.600.686,99)
Diferencias de cambio (+/-) (2.837.489,56) 844.677,50
Comisiones satisfechas (1.388.366,13) (1.392.587,31)
Comisiones de gestion Nota 11.2 (1.388.366,13) (1.392.587,31)
Otros gastos de explotacion Nota 11.4 (67.429,11) (66.582,36)
RESULTADO DE EXPLOTACION (6.772.254,30)  (5.167.165,47)
Otros resultados (21,54) 316,05
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (6.772.275,84)  (5.167.849,42)
Impuesto sobre beneficios Nota 10 - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (6.772.275,84)  (5.167.849,42)

Doc ID: 7f8796810a00e53b91281b889dd4d 1f50f0ae636
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ALMA MUNDI INSURTECH FUND, F.C.R.E.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Expresados en euros)

Ejercicio 2025

Ejercicio 2024

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

I. Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta

(6.772.275,84)
(1.211.197,97)

(1.223.432,29)
(1.223.432,29)

(5.167.849,42)
(12.759.597,04)

(12.888.481,86)
(12.888.481,86)

I1. Efecto impositivo 12.234,32 128.884,82
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (7.983.473,81)  (17.927.446,46)
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ALMA MUNDI INSURTECH FUND, F.C.R.E.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL. PATRIMONIO NETO

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Expresados en euros)

Borrador
(Sujeto a Cambios)

Resultados
Negativos de
Ejercicios Resultado del Ajustes por Total
Participes Reservas Anteriores Ejercicio Cambios de Valor Patrimonio Neto
SALDO AL CIERRE DEL EJERCICIO 2023 95.148.943,99 (250.000,00) (27.301.989,39) (5.175.834,85) 37.816.562,22 100.237.681,96
Total ingresos y gastos reconocidos - - - (5.167.849,42) (12.759.597,04) (17.927.446,46)
Otras variaciones del patrimonio neto - - (5.175.834,85) 5.175.834,85 - -
Distribucidn del resultado del ejercicio anterior - - (5.175.834,85) 5.175.834,85 - -
SALDO AL CIERRE DEL EJERCICIO 2024 95.148.943,99 (250.000,00) (32.477.824,25) (5.167.849,42) 25.056.965,18 82.310.235,50
Total ingresos y gastos reconocidos - - (6.772.275,84) (1.211.197,97) (7.983.473,81)
Otras variaciones del patrimonio neto - - (5.167.849,42) 5.167.849,42 - -
Distribucion del resultado del ejercicio anterior - - (5.167.849,42) 5.167.849,42 - -
SALDO AL CIERREDEL EJERCICIO 2025 95.148.943,99 (250.000,00) (37.645.673,67) (6.772.275,84) 23.845.767,21 74.326.761,69
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ALMA MUNDI INSURTECH FUND, F.C.R.E.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024
(Expresados en euros)

2025 2024

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (307.714,34) (1.392.269,77)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (6.772.275,84) (5.167.849,42)
Ajustes al resultado 5.316.459,06 3.708.995,59
Ingresos financieros - (47.013,90)
Correcciones valorativas por deterioro 2.478.969,50 4.600.686,99
Diferencias de cambio 2.837.489,56 (844.677,50)
Cambios en el capital corriente 1.148.102,44 24.211,46
Deudores y otras cuentas a cobrar - 40.781,22
Acreedores y otras cuentas a pagar 1.050.460,04 (16.569,76)
Otros activos corrientes 97.642,40 -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion - 42.372,60
Cobro de intereses - 42.372,60
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1.220.070,00) 1.423.514,51
Pagos por inversiones (1.220.070,00) -
Activos financieros disponibles para la venta (1.220.070,00) -
Cobros por desinversiones - 1.423.514,51
Activos financieros disponibles para la venta - 1.423.514,51
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION - -
AUMENTO NETO/ (DISMINUCION NETA) DEL EFECTIVO O

EQUIVALENTES (1.527.784,34) 31.244,74
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 2.096.547,16 2.065.302,42
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 568.762,82 2.096.547,16
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ALMA MUNDI INSURTECH FUND, F.C.R.E.

MEMORIA DEL EJERCICIO 2025

NOTA 1. CONSTITUCION, ACTIVIDAD Y REGIMEN LEGAL DEL FONDO

a) Constitucion v Domicilio Social

Alma Mundi Insurtech Fund, F.C.R.E. (en adelante "El Fondo"), fue constituido en Madrid el
9 de octubre de 2018, mediante documento privado.

Con fecha 26 de octubre de 2018, el Fondo fue inscrito con el numero 8 en el Registro
Administrativo Especial de Fondos de Capital Riesgo Europeos, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

Su domicilio se encuentra en Calle Piamonte, 14 28004 Madrid.
b) Actividad

Su actividad consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion, no
coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la OCDE. Para el desarrollo
de su objeto social, el Fondo puede facilitar préstamos participativos u otras formas de
financiacion a las sociedades en las que participe. Asimismo, el Fondo puede realizar
actividades de asesoramiento.

Este Fondo es un patrimonio administrado por una Sociedad Gestora, cuyo objeto principal
consiste en la toma de participaciones en el capital de pequefias y medianas empresas
(“PYMES?”). A estos efectos se consideraran PYMES las pequefias, medianas y microempresas,
de acuerdo con la definicion contenida en la Recomendaciéon de la Comision Europea
2003/361/CE, de 6 de mayo de 2003.

La gestion de las inversiones realizadas por el Fondo estd encomendada a Alma Mundi
Ventures, S.G.E.I.C., S.A. (en adelante, "la Sociedad Gestora"), que tiene las facultades para su
representacion, incluyendo la gestion de su patrimonio, asi como la administracion general y
contable, y la representacion del Fondo ante las Administraciones Publicas. La Sociedad
Gestora es una sociedad espafiola inscrita en el Registro de sociedades gestoras de entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado de la CNMV con el numero 106 y domicilio social en
Madrid, Plaza de Santa Barbara numero 2.
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¢) Régimen Legal

El Fondo se rige por las estipulaciones establecidas en su contrato de constitucion y ademas por
su Reglamento de Gestion, que establece ademés de su politica de inversion las reglas de
funcionamiento generales. Asimismo, el Fondo se encuentra sujeto, a lo dispuesto en la “Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las Entidades de Capital Riesgo, otras
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva” (en adelante, Ley 22/2014) que deroga la Ley 25/2005,
de 24 de noviembre, reguladora de Entidades de Capital Riesgo y de sus sociedades gestoras,
que regula, entre otros, los siguientes aspectos:

e El patrimonio comprometido minimo de los Fondos de Capital Riesgo, en el momento de
su constitucion, serd de un millén seiscientos cincuenta mil euros (1.650.000 euros).

e La toma de participaciones temporales se materializard sobre el capital de empresas no
financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacion,
no coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para
la Cooperaciéon y el Desarrollo Econdmicos (OCDE). Asimismo, se consideraran
inversiones propias del objeto de la actividad de capital riesgo la inversion en valores
emitidos por empresas cuyo activo este constituido en mas de un 50 por 100 por inmuebles,
siempre que al menos los inmuebles que representen el 85 por 100 del valor contable total
de los inmuebles de la entidad participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el
tiempo de tenencia de los valores, al desarrollo de una actividad econdmica en los términos
previstos en el Real Decreto Legislativo 3/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

e No obstante lo anterior, las entidades de capital riesgo podran igualmente extender su
objeto principal a la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras que coticen en alguno de los mercados antes mencionados, siempre y cuando
tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma
de participacion. Asimismo, podran también invertir a su vez en otras entidades de capital
riesgo conforme a lo previsto en la mencionada Ley.

e Deberan mantener, como minimo, el 60% del activo en acciones y participaciones en el
capital de empresas no financieras.

e No podran invertir mas del 25 por ciento de su activo computable en el momento de la
inversion en una misma empresa, ni mas del 35 por ciento en empresas pertenecientes al
mismo grupo de sociedades, entendiéndose por tal el definido en el articulo 42 del Codigo
de Comercio.

e Las entidades de capital riesgo podran invertir hasta el 25% de su activo en empresas
pertenecientes a su grupo o al de su sociedad gestora siempre que se cumplan los requisitos
establecidos en la Ley 24/2001, de 27 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y
del orden social.

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo cumple, en su totalidad, con los requerimientos expuestos
anteriormente.
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NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las Cuentas Anuales del ejercicio 2025 han sido obtenidas a partir de los registros contables
del Fondo y se han aprobado de acuerdo con la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores sobre normas contables, Cuentas Anuales y estados
de informacion reservada de las entidades de capital riesgo, con objeto de mostrar la imagen
fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de resultados del Fondo, asi como la veracidad
de los flujos incorporados en los estados de flujos de efectivo.

b) Principios Contables Aplicados

Las Cuentas Anuales adjuntas se han formulado aplicando los principios contables de la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
normas contables y modelos de estados financieros reservados y publicos de las entidades de
Capital Riesgo.

No hay ningln principio contable, ni ningun criterio de valoracion obligatorio, con efecto
significativo, que haya dejado de aplicarse en su elaboracion.

¢) Moneda de Presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las Cuentas Anuales se
presentan expresadas en euros.

d) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La actividad del Fondo consiste en la inversion en sociedades en crecimiento. En consecuencia,
el riesgo del Fondo reside en que los proyectos que desarrollan estas sociedades participadas
no sean exitosos y/o entren en situacion concursal, y/o incurran en pérdidas de forma recurrente,
hecho que determine la necesidad de registrar deterioros de los activos materializados en
participaciones o créditos participativos. A fecha de cierre del ejercicio 2024, los
Administradores de la Sociedad Gestora estiman que todos los riesgos relacionados con las
sociedades participadas han sido debidamente recogidos y considerados en estas cuentas
anuales.

No existen incertidumbres significativas ni aspectos acerca del futuro que puedan llevar
asociado un riesgo importante que pueda suponer cambios significativos en el valor de los

activos y pasivos en el ejercicio siguiente.

No se han producido cambios en estimaciones contables que hayan afectado al ejercicio actual
o que puedan afectar a ejercicios futuros de forma significativa.

e) Comparacion de la Informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora
presenta, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del Balance, de las Cuentas de
Orden, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, del Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y
del Estado de Flujos de Efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes
al ejercicio anterior. Las partidas de ambos ejercicios son comparables y homogéneas.
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f) Agrupacion de Partidas

A efectos de facilitar la comprension del Balance, de las Cuentas de Orden, de la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, del Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y del Estado de Flujos de
efectivo, dichos estados se presentan de forma agrupada, presentandose los analisis requeridos
en las Notas correspondientes de la Memoria.

g) Elementos recogidos en varias partidas

No hay elementos patrimoniales de naturaleza similar incluidos en diferentes partidas dentro
del Balance.

h) Cambios en Criterios Contables

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

i) Correccion de Errores

No se han detectado errores existentes al cierre del ejercicio que obliguen a reformular las
cuentas anuales ni a corregir la informacion patrimonial de ejercicios anteriores.

j) Responsabilidad de la Informacién y Estimaciones Realizadas

La preparacion de las Cuentas Anuales exige que se hagan juicios de valor, estimaciones y
asunciones que afectan a la aplicacion de politicas contables y los saldos de activos, pasivos,
ingresos y gastos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estdn basadas en la
experiencia historica y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de
acuerdo con las circunstancias. Las estimaciones y asunciones respectivas son revisadas de
forma continuada; los efectos de las revisiones de las estimaciones contables son reconocidos
en el periodo en el cual se realizan, si éstas afectan solo a ese periodo, o en el periodo de la
revision y futuros, si la revision les afecta.

Al margen del proceso de estimaciones sistemdticas y de su revision periodica, se llevan a
término determinados juicios de valor entre los que destacan los relativos a la evaluacion del
eventual deterioro de los fondos de comercio u otros activos, y de provisiones y pasivos
contingentes.

La informacién contenida en estas Cuentas Anuales es responsabilidad del Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora. En las presentes Cuentas Anuales se han utilizado
estimaciones realizadas por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora para valorar
algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.

Bésicamente estas estimaciones se refieren a la evaluacion de los deterioros y valores
razonables de los activos financieros.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacion disponible
en la fecha de aprobacion de estas Cuentas Anuales sobre los hechos analizados, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en proximos
ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de
estimacion en las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias futuras.
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NOTA 3. APLICACION DEL RESULTADO

La propuesta de distribucion del resultado obtenido en los ejercicios 2025 y 2024, aprobada por
el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, es la que se muestra a continuacion, en
euros:

2025 2024
Base de reparto:
Pérdida generada en el ejercicio (6.772.275,84) (5.167.849,42)
Distribucién a:
Resultados negativos de ejercicios anteriores (6.772.275,84) (5.167.849,42)

NOTA 4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por el Fondo en la elaboracion de sus Cuentas
Anuales para el ejercicio 2025, de acuerdo con la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, Cuentas Anuales y
estados de informacion reservada de sociedades de capital riesgo, son las siguientes:

a) Instrumentos Financieros

El Fondo registra en el epigrafe de instrumentos financieros aquellos contratos que dan lugar a
un activo financiero en una empresa y, simultaneamente, a un pasivo financiero o a un
instrumento de patrimonio en otra empresa.

Un activo financiero es cualquier activo que sea: dinero en efectivo, un instrumento de
patrimonio de otra empresa, o suponga un derecho contractual a recibir efectivo u otro activo
financiero (un instrumento de deuda), o a intercambiar activos o pasivos financieros con
terceros en condiciones potencialmente favorables.

Los activos financieros, a efectos de su valoracion, se clasifican en la siguiente categoria:

- Activos financieros a coste amortizado.

- Activos financieros a coste.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos se clasifican como pasivos
financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad
econdmica supongan para el Fondo una obligacion contractual, directa o indirecta, de entregar
efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros
en condiciones potencialmente desfavorables.

Los pasivos financieros, a efectos de su valoracion, se clasifican en la siguiente categoria:

- Pasivos financieros a coste amortizado.
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Dicho tratamiento resulta de aplicacion a los siguientes instrumentos financieros:
a)  Activos financieros:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes;

- Créditos por operaciones comerciales: clientes y deudores varios;

- Créditos a terceros: tales como los préstamos y créditos financieros concedidos,
incluidos los surgidos de la venta de activos no corrientes;

- Otros activos financieros: tales como depodsitos en entidades de crédito, créditos al
personal, fianzas y depodsitos constituidos, dividendos a cobrar y desembolsos
exigidos sobre instrumentos de patrimonio propio.

b)  Pasivos financieros:

- Débitos por operaciones comerciales: proveedores y acreedores varios;

- Deudas con entidades de crédito;

- Otros pasivos financieros: deudas con terceros, tales como los préstamos y créditos
financieros recibidos de personas o empresas que no sean entidades de crédito
incluidos los surgidos en la compra de activos no corrientes, fianzas y depositos

recibidos y desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones.

Los instrumentos financieros utilizados por el Fondo, a efectos de su valoracion, se clasifican
en alguna de las siguientes categorias:

Activos financieros a coste amortizado

Un activo financiero se incluye en esta categoria, incluso cuando esté admitido a negociacioén
en un mercado organizado, si el Fondo 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 tinicamente
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.

En esta categoria se clasifican:

a)  Créditos por operaciones comerciales: activos financieros originados por la venta de
bienes y la prestacion de servicios por operaciones de trafico, y

b)  Créditos por operaciones no comerciales: activos financieros que, no siendo instrumentos

de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial, cuyos cobros son de cuantia
determinada o determinable.
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Pasivos financieros a coste amortizado

En esta categoria se clasifican:

a)  Débitos por operaciones comerciales: pasivos financieros originados por la compra de
bienes y servicios por operaciones de trafico, y

b)  Débitos por operaciones no comerciales: pasivos financieros que, no siendo instrumentos
derivados, no tienen origen comercial, sino que proceden de operaciones de préstamo o

crédito recibidos por el Fondo.

Valoracion inicial

Inicialmente, los activos y pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su
valor razonable, que es el precio de la transaccion, y que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les son directamente atribuibles.

No obstante, lo sefialado en el parrafo anterior, los créditos y débitos por operaciones
comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no tienen un tipo de interés contractual,
asi como, en su caso, los anticipos y créditos al personal, los dividendos a cobrar y los
desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir en el
corto plazo, y los desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones, cuyo importe se
espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar
los flujos de efectivo no resulta significativo.

Valoracion posterior

En valoraciones posteriores, tanto activos como pasivos, se valoran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, lo anterior, los créditos y débitos con
vencimiento no superior a un afio que se valoraron inicialmente por su valor nominal, contintian
valorandose por dicho importe, salvo, en el caso de créditos, que se hubieran deteriorado.

Deterioro de valor de los activos financieros a coste amortizado

Al menos al cierre del ejercicio, se efectiian las correcciones valorativas necesarias siempre que
exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, 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. Para los activos
financieros a tipo de interés variable, se emplea el tipo de interés efectivo que corresponda a la
fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.
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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 o 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 el patrimonio neto

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su 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 sean
directamente atribuibles.

Cabe destacar que de acuerdo con la Circular 11/2008 de la CNMV, determinadas inversiones
son consideradas capital inicio, en funcion del cumplimiento de determinados requisitos. Las
inversiones en “capital inicio” son participaciones en compafias no cotizadas con menos de
tres afios de existencia, o que no hayan obtenido resultados positivos durante un periodo de dos
afios consecutivos en los ultimos cinco, y dichos resultados hayan sido verificados por un
experto independiente, si bien esta definicion no se aplica transcurridos tres anos desde la
inversion inicial. Estas inversiones no seran objeto de correcciones valorativas y deberan
valorarse por su coste de adquisicion, salvo que haya ocurrido cualquier hecho o circunstancia
(problemas proyectados, resultados significativamente inferiores a los inicialmente estimados,
existencia de transacciones con dichas participaciones realizadas por un tercero independiente,
compromisos 0 pactos de recompra con precio predeterminado, etc.) que reduzcan el valor
estimado de realizacion de dicha inversion.

El resto de las inversiones serdn consideradas como capital desarrollo y se valoran en funcion
del patrimonio neto ajustado de la entidad participada que corresponda a dichas inversiones,
corregido por el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes
en el momento de la valoracion; de acuerdo con lo dispuesto en la Norma 8* de la Circular
4/1997, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su 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.

No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que
resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera, se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

También se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados
segun el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados. Cuando debe
asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplica el método del valor
medio ponderado por grupos homogéneos.
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Deterioro de valor

Al cierre del ejercicio se efectuan las correcciones valorativas necesarias cuando existe
evidencia objetiva de que el valor de un activo, o grupo de activos con similares caracteristicas
de riesgo valoradas colectivamente, se ha deteriorado ocasionandose:

a) En el caso de los instrumentos de deuda adquiridos, una reduccion o retraso en los flujos
de efectivo estimados futuros, bien por insolvencia del deudor o por otras causas; o

b) En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del
valor en libros del activo, evidenciada, por un descenso prolongado o significativo en su
valor razonable. A tales efectos se consideran prolongados aquellos descensos que se
producen durante un periodo superior a 18 meses, y significativos aquellos que comportan
una caida de la cotizacion de mas de un 40 %.

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 al
cierre del ejercicio.

En el momento en que existe una evidencia objetiva de deterioro en el valor de un activo, las
pérdidas acumuladas reconocidas en el Patrimonio Neto por disminucion del valor razonable
se reconocen en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Si en ejercicios posteriores se incrementa el valor razonable, la correccion valorativa reconocida
en ejercicios anteriores se revierte con abono a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio,
excepto cuando se trate de un instrumento de Patrimonio, en cuyo caso, la correccion valorativa
reconocida en ejercicios anteriores no se revierte y se registra el incremento de valor razonable
directamente contra el Patrimonio Neto.

En el caso de instrumentos de patrimonio que se valoren por su coste, por no poder determinarse
con fiabilidad su valor razonable, la correccion valorativa por deterioro se calcula de acuerdo
con lo dispuesto en el apartado relativo a las inversiones en el patrimonio de empresas del
grupo, multigrupo y asociadas, y no se revierte la correccion valorativa reconocida en ejercicios
anteriores.

Activos financieros a coste

Se incluyen en esta categoria de valoracion:
- Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

En este capitulo del balance de situacion se incluyen las acciones propiedad del Fondo en las
entidades en que participa y en las que reune las condiciones establecidas en el articulo 42 de
la ley de Sociedades de Capitales.

Estas inversiones se valoran inicialmente al coste, que equivaldrd al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles,
y el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubieran
adquirido.
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Posteriormente las inversiones incluidas en este apartado se valoraran por su coste, menos, en
su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. En cualquier caso,
se debera informar en cuentas de orden del balance de las plusvalias latentes netas de impuestos,
que se determinaran por comparacion del coste de la inversion con su valor razonable calculado
de acuerdo con lo dispuesto para los Activos Financieros Disponibles para la Venta.

Con la frecuencia que establece la Circular 11/2008, de 30 de noviembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores reguladora de las entidades de capital riesgo deberan
efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que
el valor en libros de una inversion no sera recuperable.

El importe de la correccion valorativa serd la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacion del deterioro de esta clase de activos se
tomara en consideracion el valor razonable de la inversion.

Baja de Activos Financieros

El Fondo da de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiran o se han cedido
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero y se han transferido
de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, en circunstancias que
se evalian comparando la exposicion del Fondo, antes y después de la cesion, a la variacion en
los importes y en el calendario de los flujos de efectivo netos del activo transferido. Se entiende
que se han cedido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del
activo financiero cuando su exposicion a tal variacion deja de ser significativa en relacion con
la variacion total del valor actual de los flujos de efectivo futuros netos asociados con el activo
financiero.

Cuando el activo financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestacion recibida neta
de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos

cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determina la ganancia o la

pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y forma parte del resultado del ejercicio en que ésta
se produce.

Baja de Pasivos Financieros

El Fondo da de baja un pasivo financiero, o parte del mismo, cuando la obligacion se ha
extinguido; es decir, cuando ha sido satisfecha, cancelada o ha expirado. También da de baja
los pasivos financieros propios que adquiere, aunque sea con la intencion de recolocarlos en el
futuro.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se ha
dado de baja y la contraprestacion pagada incluidos los costes o comisiones en que se incurra 'y
en la que se recoge asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido,
se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

En el caso de un intercambio de instrumentos de deuda que no tengan condiciones
sustancialmente diferentes, el pasivo financiero original no se da de baja del balance. Cualquier
coste de transaccion o comision incurrida ajusta el importe en libros del pasivo financiero. A
partir de esa fecha, el coste amortizado del pasivo financiero se determina aplicando el tipo de
interés efectivo que iguale el valor en libros del pasivo financiero con los flujos de efectivo a
pagar segun las nuevas condiciones.
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Intereses v Dividendos Recibidos de Activos Financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de
la adquisicion se reconocen como ingresos en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Por el contrario, cuando los dividendos recibidos proceden inequivocamente de resultados
generados con anterioridad a la fecha de adquisicion se registran minorando el valor contable
de la inversion.

Los intereses deben reconocerse utilizando el método del tipo de interés efectivo y los
dividendos cuando se declara el derecho del socio a recibirlo. A estos efectos, en la valoracion
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.

b) Impuestos sobre Beneficios

El Impuesto sobre Beneficios se registra en la Cuenta Pérdidas y Ganancias o directamente en
el Patrimonio Neto, en funcién de donde se encuentran registradas las ganancias o pérdidas que
lo han originado. El impuesto sobre Beneficios de cada ejercicio recoge tanto el impuesto
corriente como los impuestos diferidos, si procede.

El importe por impuesto corriente es la cantidad a satisfacer por el Fondo como consecuencia
de las liquidaciones fiscales del impuesto.

Las diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos, y su base fiscal, generan los
saldos de impuestos diferidos de activo o de pasivo que se calculan utilizando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion, y de acuerdo con la forma en que
racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo.

Las variaciones producidas en el ejercicio en los impuestos diferidos de activo o pasivo se
registran en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias o directamente en el Patrimonio Neto, segin
corresponda.

Los activos por impuesto diferido se reconocen Unicamente en la medida en que resulta
probable que la empresa disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de
estos activos.

El Fondo se encuentra acogido a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014, de 27
de noviembre, por el que se aprueba la ley del Impuesto sobre Sociedades, articulo 50, con las
siguientes particularidades:

* Las entidades de capital-riesgo, reguladas en la Ley 22/2014, podran aplicar la exencion
prevista en el articulo 21.1 de esta Ley a los dividendos y participaciones en beneficios
procedentes de las sociedades o entidades que promuevan o fomenten, cualquiera que sea
el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones.

* Exencion parcial por las rentas que se obtengan en la transmision de acciones y
participaciones en el capital de empresas segin el afio de transmision computado desde el
momento de la adquisicion. Dicha exencion serd del 99% desde el inicio del segundo afio
y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto no se
aplicara exencion, salvo las excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el
caso de que la entidad participada acceda a la cotizacidon en un mercado de valores regulado
en la Directiva 93/22/CEE del Consejo, de 10 de mayo de 1993, la aplicacion de esta
exencion quedara condicionada a que se proceda a transmitir esta participacion en un plazo
no superior a tres afios, contados desde la fecha en que se hubiera producido la admision a
cotizacion.
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El Fondo se encuentra exento del impuesto en la modalidad de operaciones societarias de
acuerdo a la LITP art. 45.1.C.11° redacc. L 1/1999.

El tipo de gravamen aplicable al Fondo en el Impuesto sobre Sociedades es del 25%.
¢) Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
que estan claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los
estados financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de
cancelacion, a cuyo vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que
incorporen beneficios econdémicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia estd condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad del Fondo. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no
es probable que origine una disminucion de recursos que incorporen beneficios econémicos 0
cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen, en su caso, aquellas provisiones significativas con respecto a las
que se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo
contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso
de existir, se informa sobre ellos en la Memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible
sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de
cada cierre contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron
originalmente reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas
obligaciones dejan de existir o disminuyen.

d) Ingresos y Gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia
del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Los ingresos procedentes de la prestacion de servicios se valoran por el valor razonable de la
contrapartida, recibida o por recibir, derivada de los mismos, que, salvo evidencia en contrario,
es el precio acordado para dichos bienes o servicios, deducido: el importe de cualquier
descuento, rebaja en el precio u otras partidas similares que el Fondo pueda conceder, asi como
los intereses incorporados al nominal de los créditos.

Los ingresos por prestacion de servicios se reconocen cuando el resultado de la transaccion
puede ser estimado con fiabilidad, considerando para ello el porcentaje de realizacion del
servicio en la fecha de cierre del ejercicio. En consecuencia, solo se contabilizan los ingresos
procedentes de prestacion de servicios cuando se cumplen todas y cada una de las siguientes
condiciones:

a) El importe de los ingresos puede valorarse con fiabilidad.

b) Es probable que el Fondo reciba los beneficios o rendimientos econdmicos derivados de la
transaccion.
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c¢) El grado de realizacion de la transaccion, en la fecha de cierre del ejercicio, puede ser
valorado con fiabilidad, y

d) Los costes ya incurridos en la prestacion, asi como los que quedan por incurrir hasta
completarla, pueden ser valorados con fiabilidad.

El Fondo revisa y, si es necesario, modifica las estimaciones del ingreso por recibir, a medida
que el servicio se va prestando.

Cuando el resultado de una transaccion que implica la prestacion de servicios no puede ser
estimado de forma fiable, se reconocen ingresos solo en la cuantia en que los gastos

reconocidos se consideren recuperables.

e) Elementos Patrimoniales de Naturaleza Medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con su patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma.
Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente Memoria de las Cuentas
Anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales. Asimismo, no existen
provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del
medio ambiente.

f) Transacciones con Partes Vinculadas

Con caracter general, los elementos objeto de una transaccion con partes vinculadas se
contabilizan en el momento inicial por su valor razonable. La valoracion posterior se realiza
conforme con lo previsto en las correspondientes normas.

g) Estados de Flujos de Efectivo

En los Estados de Flujos de Efectivo se utilizan las siguientes expresiones en el sentido que
figura a continuacion:

Efectivo o Equivalentes: El efectivo comprende tanto la caja como los depdsitos bancarios a la
vista. Los equivalentes al efectivo son instrumentos financieros, que forman parte de la gestion
normal de la tesoreria del Fondo, son convertibles en efectivo, tienen vencimientos iniciales no
superiores a tres meses y estan sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su valor.

Flujos de Efectivo: entradas y salidas de efectivo o de otros medios equivalentes, entendiendo
por estos las inversiones a plazo inferior a tres meses de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

Actividades de Explotacién: son las actividades que constituyen la fuente de ingresos ordinarios
del Fondo, asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversion o
financiacion.

Actividades de Inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

Actividades de Financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion
del patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.
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NOTA 5. ACTIVOS FINANCIEROS

El Fondo clasifica los instrumentos financieros en funcion de la intencion que tenga en los
mismos.

El detalle de activos financieros a largo plazo, correspondiente al 31 de diciembre de 2025 y
2024, es el siguiente, en euros:

Instrumentos de Patrimonio de
Entidades Objeto de Capital Riesgo

31/12/2025 31/12/2024
Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto (Nota 5.1.2) 70.958.313,55 76.215.013,89
Activos financieros a coste amortizado (Nota 5.1.4) 1.306.109,90 1.306.109,90
Activos financieros a coste (Nota 5.1.3) 2.615.223,25 2.615.223,25
Total 74.879.646,70 80.136.347,04

El detalle de los activos financieros a corto plazo, correspondiente al 31 de diciembre de 2025
y 2024, es el siguiente, en euros:

Créditos y Otros Créditos y Otros
31/12/2025 31/12/2024
Efectivo y otros activos liquidos (Nota 5.1.1) 568.762,82 2.096.547,16
Activos financieros a coste amortizado (Nota 5.1.4) 191.475,47 289.117,87
Préstamos y créditos a
empresas objeto de capital riesgo (Nota 5.1.4) 4.641,09 4.641,09
Total 764.879,38 2.390.306,12

5.1.1) Efectivo y Otros Activos Liquidos Equivalentes

El detalle de dichos activos a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue, en euros:

Saldo al Saldo al
31/12/2025 31/12/2024
Cuentas corrientes 568.762,82 2.096.547,16

El saldo del epigrafe de cuentas corrientes a 31 de diciembre de 2025 y 2024 corresponde al
efectivo del Fondo depositado en cuenta corriente en el BBVA, que devenga un tipo de interés
de mercado.
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5.1.2) Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

El detalle de los activos financieros a valora razonable con cambios en el patrimonio neto
corresponde a Activos Financieros Disponibles para la Venta cuyo detalle al 31 de diciembre
de 2025 y 2024, es el siguiente, en euros:
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Saldo Saldo
al 31/12/2025 al 31/12/2024

Instrumentos de patrimonio —

De entidades objeto de capital riesgo

Element Insurance AG - -
Artificial Labs LTD 13.303.146,17 8.692.968,70
Mydro INC 2.410.622,52 2.723.264,96
Synthesized Ltd 2.972.812,72 2.204.244,03
Sharin AB 1.373.511,50 1.373.511,50
Urban Jungle Services Limited 7.714.572,84 8.118.245,04
Clarity Al INC. 9.570.486,41 10.818.742,85
Cuida Care Marketing SL 5.469.187,07 5.469.187,07
Memgraph LTD 149.154,32 156.955,79
Wefox 11.546.248,56 16.865.236,00
Agentero 3.110.197,16 3.514.357,17
Get-Grin Inc. 378.164,25 426.546,57
Klarna Holding 166.454,87 118.024,14
Bolttech 3.037.171,15 3.434.144,50
Shift Technology 430.019,49 430.019,49
Job Talent 2.476.697,21 5.000.011,85
Descartes 869.648,24 869.648,24
Big Ticket 150.277,25 169.964,17
Fixico B.V. 5.829.941,82 5.829.941,82
Total 70.958.313,55 76.215.013,89
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El detalle de la participacion mantenida en la cartera de Activos Disponibles para la Venta al 31 de diciembre de 2025, es el siguiente, en euros:

Denominacion
social

Invertidas directamente:

Element

Insurance AG
Artificial Labs LTD
Mydro INC
Dreamquark
Synthesized Ltd
Petplan

Sharin AB

Urban Jungle Services
Limited

Clarity AL INC.
Cuida Care Marketing SL
Memgraph LTD
Maytower SL

Luko

Wefox

Agentero

Get-Grin Inc.
Klarna Holding
Bolttech

Kinsu

Shift Technology
Job Talent
Descartes

Big Ticket

Fixico B.V.

Total

%
Participacion
directa

Tipo

Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo

Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo

Coste brutos/
libros de la
participaciéon

9.526.442,35
4.231.776,96
3.245.558,61
2.087.517,90
1.510.775,02

257.789,00
2.715.834,88

5.283.177,61
6.063.226,58
2.663.589,12
145.673,43
4.148.559,28
1.466.336,55
11.488.632,65
2.990.500,88
418.094,75
727.075,19
2.394.251,39
523.411,54
430.019,49
5.000.011,85
869.648,24
194.398,20
4.580.333,24

72.962.634,71

Ajustes por
valoracién brutos
acum.

9.071.369,21

1.419.958,34

2.475.136,04
5.363.183,13
2.805.597,95

57.615,91
437.478,36
81.335,23

1.039.893,11

1.249.608,58

24.001.175,86

Deterioros y
pérdidas
registradas en el
PyG 2025 Inv.

4434514

(2.523.314,64)

(2.478.969,50)

Deterioro y
diferencias de tipo
de cambio
acumulado hasta
2024

(9.526.442,35)

(522.293,65)
(2.087.517,90)
42.079,36
(257.789,00)
(1.342.323,38)

359.931,19
(607.666,86)

11.282,36
(4.148.559,28)
(1.466.336,55)
86.377,93
(72.883,41)
(609.051,05)
(523.411,54)

(24.434,03)

(20.689.038,16)

Diferencias por
Tipo de Cambio
en el PyG 2025

(312.642,44)

(403.672,00)
(1.248.256,44)

(7.801,47)

(404.160,01)
(48.382,32)
4.085,59
(396.973,35)

(19.686,92)

(2.837.489,36)

Valor
Neto

13.303.146,17
2.410.622,52
0,00
2.972.812,72
0,00
1.373.511,50

7.714.572,84
9.570.486,41
5.469.187,07
149.154,32
0,00

0,00
11.546.248,56
3.110.197,16
378.164,25
166.454,87
3.037.171,15
0,00
430.019,49
2.476.697,21
869.648,24
150.277,25
5.829.941,82

70.958.313,55

Valor Teérico
Contable

1.505.572,85

703.755,68

517.431,94

333.679,80

53,68
998.535,60

233.741,41
134.691,00

349.744,05

La diferencia entre el valor neto contable y el valor tedrico contable al 31 de diciembre de 2025 en todas las sociedades participadas corresponde a la
prevision de los flujos de caja atribuibles a esta unidad generadora de efectivo de cada inversion, de acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las
que dispone la Sociedad.
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El detalle de la participacion mantenida en la cartera de Activos Disponibles para la Venta al 31 de diciembre de 2024, fue el siguiente, en euros:

Denominacién
social

Invertidas directamente:

Element
Insurance AG
Artificial Labs LTD
Mydro INC
Dreamquark
Synthesized Ltd
Petplan

Sharin AB

Urban Jungle
Services Limited
Clarity AL INC.
Cuida Care Marketing SL
Memgraph LTD
Maytower SL
Luko

Wefox

Agentero
Get-Grin Inc.
Koa Health
Klarna Holding
Bolttech

Kinsu

Shift Technology
Job Talent
Descartes

Big Ticket
Fixico B.V.

Total

%
Participacion
directa

6,41%
12,22%
14,26%
8,50%
10,27%

8,44%

9,05%
3,74%
11,85%
0,94%

0,78%
6,74%
1,88%
0,50%
0,002%
0,18%

0,06%
0,25%
0,15%
1,03%
10,68%

Tipo

Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo

Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo
Capital Desarrollo

Coste brutos/
libros de la
participacion

9.526.442,35
4.231.776,96
3.245.558,61
2.087.517,90
1.510.775,02

257.789,00
2.715.834,88

5.283.177,61
6.063.226,58
2.663.589,12
145.673,43
4.148.559,28
1.466.336,55
10.268.562,65
2.990.500,88
418.094,75
440.078,85
727.075,19
2.394.251,39
523.411,54
430.019,49
5.000.011,85
869.648,24
194.398,20
4.580.333,24

72.182.643,56

Ajustes por
valoracién brutos
acum.

4.461.191,74

550.956,97

2.475.136,24
5.363.183,13
2.805.597,95

6.596.673,35
437.478,36
81.335,23

1.039.893,11

1.249.608,58

25.061.054,66

Deterioros y
pérdidas
registradas en el
PyG 2024 Inv.

(4.600.686,99)

(4.600.686,99)

Deterioro
acumulado hasta
2023

(4.925.755,36)

(683.754,36)
(2.087.517,90)
42.079,36
(257.789,00)
(1.342.323,38)

(607.666,86)
(4.148.559,28)
(1.466.336,55)

(118.256,73)

(72.883,41)

(440.078,85)

(605.709,36)

(523.411,54)

(34.711,62)

(17.272.674,84)

Diferencias por
Tipo de Cambio
en el PyG 2024

161.460,71

100.432,68

359.931,19

11.282,36

204.634,66

(3.341,69)

10.277,59

844.677,50

Valor
Neto

8.692.968,70
2.723.264,96

2.204.244,03
1.373.511,50

8.118.245,04
10.818.742,85
5.469.187,07
156.955,79

16.865.236,00
3.514.357,17
426.546,57

118.024,14
3.434.144,50

430.019,49
5.000.011,85
869.648,24
169.964,17
5.829.941,82

76.215.013,89

Valor Tedrico
Contable

n.d.
17.444
(213.812)

n.d.
(422.706,53)

n.d.

n.d.

1.073.907,93
548.766,95
913.186,53

5.197,97

n.d.

n.d.
(1.100.580,00)
235.017,06
20.162,61

n.d.
43.502,02
1.065.022,20

n.d.
28.455,00
259.888,32
163.494,00
21.132,42
542.437,58

La diferencia entre el valor neto contable y el valor tedrico contable al 31 de diciembre de 2024 en todas las sociedades participadas corresponde a la
prevision de los flujos de caja atribuibles a esta unidad generadora de efectivo de cada inversion, de acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las
que dispone la Sociedad.
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El resumen del patrimonio neto de la inversion disponible para la venta al 31 de diciembre de
2025, segun sus estados financieros, es el que se muestra a continuacion, en euros:

Patrimonio Neto sociedades participadas

Capital Otras partidas Resultado Total
Denominacién social Social de Patrimonio Neto del Ejercicio Patrimonio Neto
Element Insurance AG n.d n.d n.d n.d
Artificial Labs LTD (GBP) 658,67 19.940.040,13 (3.450.306,11) 16.490.392,69
Mydro INC (USD) 38.919,00 (1.608.092,00) (1.155.528,00) -2.724.701,00
Synthesized Ltd 16,00 17.117.127,02 (5.542.214,02) 11.574.929,00
Petplan. 698.008.508 (392.863,00) 25.439 330.589
Urban Jungle Services Limited 1061 11.727.563,00 (6.011.144,00) 5.717.480,00
Clarity AL INC. (USD) n.d n.d n.d -9.588,87
Cuida Care Marketing SL nd nd 523.751,00 10.158.765,44
Memgraph LTD n.d n.d n.d n.d
Wefox n.d n.d n.d n.d
Agentero (USD) 30.033.000,00 (24.778.200,00) n.d 5.254.800,00
Get-Grin Inc. 5.278,00 2.330.629,00 (2.624.897,00) (288.990,00)
Klarna Holding 427.000,00 2.551.000,00 (294.000,00) 2.684.000,00
Bolttech (USD) 81.000,00 554.661.000,00 n.d 554742000
Kinsu (MXN) n.d n.d n.d n.d
Shift Technology n.d n.d n.d n.d
Job Talent- (USD) 93.496.565,00 n.d n.d 93.496.565,00
Descartes 45.000,00 102.836.000,00 (13.087.000,00) 89.794.000,00
Big Ticket (USD) n.d n.d (1.381.344) 674.869
Fixico B.V. 154.357,00 4.923.377,00 (1.802.977,00) 3.274.757,00
(*) Estados financieros auditados a 31 de diciembre de 2025, con borrador de informe de auditoria.

Auditados
por:

RSM
No auditada
EY

Anstey Bond LLP

No auditada
Cooper Parry
Deloitte
BDO
No auditada
PwC
No auditada
PwC (Israel)
EY
EY
No auditada

KPMG + Vachon &

Associés
Deloitte (UK y
Espaiia)
PwC (Francia)
No auditada
No auditada

El resumen del patrimonio neto de la inversion disponible para la venta al 31 de diciembre de
2024, segun sus estados financieros, fue el que se muestra a continuacion, en euros:

Denominacion social

Element Insurance AG
Artificial Labs LTD (GBP)
Mydro INC (USD)
Synthesized Ltd

Petplan.

Urban Jungle Services Limited
Clarity Al INC. (USD)
Cuida Care Marketing SL
Memgraph LTD

Wefox

Agentero (USD)

Get-Grin Inc.

Koa Health

Klarna Holding

Bolttech (USD)

Kinsu (MXN)

Shift Technology

Capital
Social

n.d.
16.062.738
8.510
10,63
n.d.
43.351.555

197.778,00
8.702.194,03

n.d.
26.123.000,00
2.363,00

n.d.
273.632,01
80.000,00

n.d.

411.000,00

Patrimonio Neto sociedades participadas

Otras partidas

de Patrimonio Neto

n.d.
(12.135.640)
2.265.624
(1.629.445,69)
n.d.
26.090.911
52.872.913
8.095.472,65
(6.453.434,73)
n.d.
(19.598.099,97)
5.298.845,00
n.d.
2.185.590.074,54
742.535.000,00
n.d.

82.666.000,00

Resultado
del Ejercicio

n.d.
(3.784.352)
(3.773.514)

(2.486.500,00)

n.d.

5.394.258
(38.200.000)
(587.035,18)
(1.695.783,95)
(141.100.000,00)
(3.038.000,03)
(4.228.729,00)
n.d.
(10.762.859,06)
(150.936.000,00)
n.d.

(35.652.000,00)

Total
Patrimonio Neto

n.d.
142.746
(1.499.380)
(4.115.935,06)

n.d.
11.866.386
14.672.913
7.706.215,47
552.975,35
(141.100.000,00)
3.486.900,00
1.072.479,00

n.d.
2.175.100.847,49
591.679.000,00

n.d.

47.425.000,00

Job Talent- (USD) 610.731.958,00  (714.687.285,00) 207.910.654,00 103.955.327,00

Descartes n.d. n.d. (6.600.000,00) 108.996.000,00

Big Ticket (USD) n.d. n.d. (1.144.138,95) 2.051.691,42

Fixico B.V. 154.357,00 7.657.640,00 (2.732.993,00) 5.079.004,00
(*) Estados financieros auditados a 31 de diciembre de 2024, con borrador de informe de auditoria.
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El resumen del domicilio social y la actividad de las sociedades participadas, es el que se indica

a continuacion;

Sociedad

Element Insurance AG

Artificial Labs LTD
Insurtada Corporation
Mydro INC

Dreamquark

Synthesized Ltd
Simple

Petplan

Sharin AB

Urban Jungle Services
Limited

Clarity Al INC.
Cuida Care
Marketing SL
Memgraph LTD

Maytower SL

Luko
Wefox
Agentero

Get-Grin Inc.
Klarna Holding
Bolttech

Kinsu

Shift
Technology
Unkle

Job Talent
Descartes
Big
Ticket
Platform

Fixico B.V.

Domicilio
Social

Alemania

UK
EEUU
EEUU

Francia

UK
Francia
Espafia
Suecia

UK
EEUU

Espafia
UK

Espafia
Francia
Suiza
EEUU
EEUU
Suecia
UK
México
Francia
Francia
UK
Francia

EEUU

Holanda

Actividad

Desarrollo de software para el sector de seguros
Plataforma de software enfocada a facilitar la distribucion,
negociacion y cierre de contratos de
seguro complejos
Empresa que proporciona datos especificos sobre los riesgos de una
propiedad a las aseguradoras y reaseguradoras
Plataforma especializada en detectar riesgos
cibernéticos para las aseguradoras
Producto enfocado a resolver las necesidades de inteligencia artificial
de bancos y compaiiias aseguradoras
Empresa tecnologica de IA dedicada a la sintetizacion de datos, para
que las entidades puedan maximizar el valor de sus datos y
asegurarse de que estos son procesados de acuerdo con la regulacion
vigente
Agente y corredor digital especializado en el seguro de las PYME.
Agencia de seguros digital de veterinaria.

Seguros digitales para la economia circular

Seguros digitales para el hogar
Solucidn de software para que los inversores optimicen el
impacto social de sus carteras de inversion
Plataforma digital para gestionar la atencion domiciliaria diaria
de las personas mayores.
Plataforma de base de datos interconectados para empresas.
Formacion y desarrollo de empresas en el plano nacional e
internacional, prestacion de servicios en areas tecnologicas,
constitucion, participacion y/o gestion de otras empresas y
sociedades.
Startup que proporciona servicios de seguro de hogar y tecnologia de
monitoreo para prevenir reclamaciones.
Plataforma de market place
Plataforma de ventas y servicios basada en la nube
Plataforma de ortodoncia digital que ofrece enderezar los dientes a
todo tipo de pacientes con un ortodoncista local real.
Financiacion de compras online a clientes B2C para los pagos a
plazos en compras de retail.
Construir el principal ecosistema tecnologico del mundo para la
proteccion y los seguros.
Plataforma online que ofrece servicios de gestion de aseguradoras
con sede en Ciudad de México
La investigacion, el desarrollo, y la distribucion de productos,
programas, herramientas, aplicaciones y servicios, en particular de
asesoramiento en los ambitos de la modelizacion cientifica.
Plataforma de seguros online para real estate
Plataforma de empleo que opera en el sector de empleo temporal y
los servicios de recursos humanos
Especializada en transferencia de riesgos meteorolégicos y climaticos
Infraestructura respaldada y financiada por el sector que permite el
intercambio digital, 1a innovacion y la colaboracion en un entorno
seguro.
Plataforma digital que gestiona y optimiza reparaciones de vehiculos
para flotas y aseguradoras
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Durante el ejercicio 2025 se han realizado los siguientes movimientos en las entidades de capital
riesgo clasificadas como Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio
neto:

e En fecha 20 de enero de 2025 se ha realizado una inversion en la sociedad participada
Wefox Holding AG por importe de 1.220.070,00 euros. Tras estas inversiones, la
participacion del Fondo en la participada se ha situado en un 0,98% del capital social.

e En fecha 19 de diciembre de 2025, el fondo desinvirtié su participacion en Koa Health
mediante la venta de la misma a otra compaiiia por un importe de $1, reconociéndose la
totalidad de la inversion como pérdida.

Durante el ejercicio 2024 se realizaron los siguientes movimientos en las entidades de capital
riesgo clasificadas como Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio
neto:

e En fecha 22 de mayo de 2024 realiz6 la conversion de dos préstamos convertibles en la
participada Fixico B.V. por importe de 4.580.333,24 euros. Adicionalmente, en la misma
fecha se realizd una ronda en la que entran nuevos inversores. Tras estas inversiones, la
participacion del Fondo en la participada se situ6 en un 10,68% del capital social.

Ajustes por Valoracion

En el ejercicio 2025, se han realizado actualizaciones de valor y depreciaciones sobre las
participaciones clasificadas activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio
neto, detalladas a continuacion:

e En la participacion de Artificial Labs LTD se ha reconocido una actualizacion positiva de
valor por importe total 4.610.177,47 euros, debido a la actual valoracion post-money de la
participada, asi como del tipo de cambio al cierre del ejercicio 2025.

e En la participacion de Wefox Holding AG se ha reconocido una actualizacion negativa de
valor por importe total de 5.318.987,44 euros, debido a la actual valoracion de la
participada.

e Enlaparticipacion de Synthesized Ltd se ha reconocido una actualizacion positiva de valor
por importe total 869.001,37euros, debido a la actual valoracion post-money de la
participada, asi como del tipo de cambio al cierre del ejercicio 2025.

En el ejercicio 2024, se realizaron actualizaciones de valor y depreciaciones sobre las
participaciones clasificadas activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio
neto, detalladas a continuacion:

e Enla participacion de Artificial Labs LTD se reconocid una actualizacion positiva de valor
por importe total de 2.807.299,73 euros, debido a la actual valoracion post-money de la
participada, asi como del tipo de cambio al cierre del ejercicio 2024.

e En la participacion de Urban Jungle Services Ltd. se reconocid una actualizacion positiva

de valor por importe total de 168.188,13 euros, debido a la actualizacion del tipo de cambio
al cierre del ejercicio 2024.

Doc ID: 7f8796810a00e53b91281b889dd4d 1f50f0ae636



Cuentas Anuales de Alma Mundi Insurtech Fund, F.C.R.E. Ejercicio 2025 28

e Enla participacion de Clarity Al, Inc. se reconocid una actualizacion positiva de valor por
importe total de 6.080.514,43 euros, debido a la actual valoracion post-money de la
participada, asi como del tipo de cambio al cierre del ejercicio 2024.

e En la participacion de Cuida Care Marketing S-L. se reconoci6 una actualizacion positiva
de valor por importe total de 343.596,50 euros, debido a debido a la actual valoracion post-
money de la participada.

e Enla participaciéon de Wefox se reconocid una actualizacidén negativa de valor por importe
total de 11.898.553,47 euros, debido a la actual valoracién de la participada.

e En la participacion de Get Grin Inc. se reconocié una actualizacion positiva de valor por
importe total de 81.335,23 euros, debido a la actualizaciéon del tipo de cambio al cierre del
ejercicio 2024.

e Enlaparticipacion de Bolttech se reconocio una actualizacion positiva de valor por importe
total de 570.003,84 euros, debido a la actual valoracion post-money de la participada, asi
como del tipo de cambio al cierre del ejercicio 2024.

e En la participacién de Fixico B.V. se reconoci6é una actualizacion positiva de valor por
importe total de 1.249.608,58 euros, debido a la actual valoraciéon post-money de la

participada.

Deterioros Cartera Activos Financieros Disponibles para la Venta

El movimiento de las pérdidas por deterioro de la cartera de Activos Financieros Disponibles
para la Venta, para los ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente, en euros:

Ejercicio Ejercicio
2025 2024
Saldo al inicio del ejercicio (21.719.867,64) (17.119.180,65)
Perdidas por deterioro realizadas (2.478.969,50) (4.600.686,99)
Saldo al cierre del ejercicio (24.198.837,14) (21.719.867,64)

En relacion con los deterioros del ejercicio 2025, se han producido los siguientes movimientos:
e Job and Talent, con un deterioro por importe de 2.523.314,64 euros.

e Klarna Holding, con una reversion del deterioro por importe de 44.345,14 euros.

En relacion con los deterioros del ejercicio 2024, se produjeron los siguientes movimientos:

e Element Insurance AG, con un deterioro por importe de 4.600.686,99 euros.

Todos los movimientos por pérdidas de inversiones en activos financieros disponibles para la
venta se encuentran contabilizados en Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera

de Inversiones Financieras — Deterioros, reversion y pérdidas de inversiones financieras—
Activos Financieros Disponibles para la Venta (véase Nota 11.3).
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5.1.3) Activos financieros a Coste

El detalle de las Inversiones en Empresas del Grupo y Asociadas, al 31 de diciembre de 2025 y
2024, es el siguiente, en euros:

Saldo al Saldo al
31/12/2025 31/12/2024
Instrumentos de patrimonio —
De entidades objeto de capital riesgo
Surfly B.V. 2.615.223,25 2.615.223,25
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El detalle de las participaciones mantenidas en la cartera de Empresas del Grupo y Asociadas al 31 de diciembre de 2025 es el siguiente, en euros:

Deterioros y

pérdidas Deterioro
Denominacion % Participacion Coste brutos/ libros Plusvalias tacitas registradas enel acumulado hasta Valor Valor Tedrico
social directa Tipo de la participacion *). PyG 2025 Inv. 2024 Neto Contable
Invertidas directamente:
Surfly B.V.. 30,00% Capital Desarrollo 2.615.223,25 51.455,17 - - 2.666.678,42 -

Total, Empresas
del Grupo y Asociadas

(*) Al tratarse de inversiones en empresas del Grupo y Asociadas, las plusvalias tacitas se contabilizan en Cuentas de Orden, en el epigrafe “Plusvalias latentes (netas de efecto impositivo)”.
La diferencia entre el valor neto contable y el valor teorico contable al 31 de diciembre de 2025 en la sociedad participada corresponde a la prevision de

los flujos de caja atribuibles a esta unidad generadora de efectivo de cada inversion, de acuerdo con las estimaciones y proyecciones de las que dispone la
Sociedad

El detalle de las participaciones mantenidas en la cartera de Empresas del Grupo y Asociadas al 31 de diciembre de 2024, fue el siguiente, en euros:

Deterioros y
pérdidas Deterioro
Denominacién % Participaciéon Coste brutos/ libros Plusvalias tacitas registradas en el acumulado hasta Valor Valor Teérico
Social directa Tipo de la participacion (*). PyG 2024 Inv. 2023 Neto Contable
Invertidas directamente:
Surfly B.V.. 30,00% Capital Desarrollo 2.615.223,25 51.455,17 - - 2.666.678,42 -

Total, Empresas
del Grupo y Asociadas

(*) Al tratarse de inversiones en empresas del Grupo y Asociadas, las plusvalias tacitas se contabilizan en Cuentas de Orden, en el epigrafe “Plusvalias latentes (netas de efecto impositivo)”.
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La diferencia entre el valor neto contable y el valor tedrico contable al 31 de diciembre de 2024
en la sociedad participada correspondia a la prevision de los flujos de caja atribuibles a esta
unidad generadora de efectivo de cada inversion, de acuerdo con las estimaciones y
proyecciones de las que disponia la Sociedad

El resumen del patrimonio neto de las Inversiones en Empresas del Grupo y Asociadas al 31 de
diciembre de 2025, segun sus estados financieros, es el que se muestra a continuacion, en euros:

Patrimonio Neto sociedades participadas

Denominacion Capital Otras partidas de  Resultado del Total Auditados
social Social Patrimonio Neto Ejercicio Patrimonio Neto por:
Surfly B.V.. 49.550,00 (317.165,38) 13.173,40 (254.441,98) JT Finance

El resumen del patrimonio neto de las Inversiones en Empresas del Grupo y Asociadas al 31 de
diciembre de 2024, seglin sus estados financieros, fue el que se muestra a continuacion, en
euros:

Patrimonio Neto sociedades participadas

Denominacion Capital Otras partidas de  Resultado del Total Auditados
social Social Patrimonio Neto Ejercicio Patrimonio Neto por:
Surfly B.V.. 49.550,00 (343.000,00) 25.800,00 (267.650,00) JT Finance

El resumen del domicilio social y la actividad de las sociedades participadas, fue el que se
indica a continuacion:

Sociedad Participada Domicilio social Actividad Cotiza en Bolsa

Tecnologia destinada a mejorar la interaccion
Surfly B.V. Paises Bajos virtual entre las compaiiias y sus clientes No

Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se han realizado movimientos en las entidades de capital
riesgo clasificadas como Empresas del Grupo y Asociadas.

Ajustes por Valoracion

En los ejercicios 2025 y 2024, no se realizaron actualizaciones de valor sobre las Inversiones
en Empresas del Grupo y Asociadas.

Deterioros Cartera Empresas del Grupo v Asociadas

En el ejercicio 2025 y 2024 no se han realizado pérdidas por deterioro sobre las participaciones
clasificadas como Empresas del Grupo y Asociadas.
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5.1.4) Activos financieros a coste amortizado

El detalle de los activos financieros a coste amortizado a largo plazo 31 de diciembre de 2025
y 31 de diciembre de 2024, es el siguiente, en euros:

Saldo al Saldo al
31/12/2025 31/12/2024
Préstamos y créditos a
empresas objeto de capital riesgo 1.306.109,90 1.306.109,90
Total 1.306.109,90 1.306.109,90

El detalle de los activos financieros a coste amortizado a corto plazo 31 de diciembre de 2025
y 31 de diciembre de 2024, es el siguiente, en euros:

Saldo al Saldo al
31/12/2025 31/12/2024

Intereses de préstamos y

créditos a empresas objeto de capital riesgo 4.641,09 4.641,09
Clientes por ventas y Prestaciones de servicio 12.100,00 12.100,00
Otros deudores 179.185,94 179.605,18
Participes por desembolsos exigidos (Nota 12.1) - -
Anticipo de comision de gestion (Nota 12.1) 189,53 97.412,69
Total 196.116,56 293.758,96

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, la totalidad de los deudores del Fondo tienen
vencimientos inferiores a un ao.
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La informacion desglosada de los préstamos vigentes al 31 de diciembre de 2025, es la siguiente, en euros:

Nominal Nominal Valor razonable Intereses
Fecha concedido concedido al 31/12/2025 Tipo Fecha devengados 2025
concesion Divisa (Divisa) (En euros) (En euros) de interés vencimiento (En euros)
Préstamos y créditos a
empresas objeto de
capital riesgo:
Surfly Varios EUR - 1.300.000,00 1.306.109,90 1% - 4.641,09

Total

La informacién desglosada de los préstamos vigentes al 31 de diciembre de 2024, fue la siguiente, en euros:

Nominal Nominal Valor razonable Intereses
Fecha concedido concedido al 31/12/2024 Tipo Fecha devengados 2024
concesion Divisa (Divisa) (En euros) (En euros) de interés vencimiento (En euros)
Préstamos y créditos a
empresas objeto de
capital riesgo:
Surfly Varios EUR - 1.300.000,00 1.306.109,90 1% - 7.013,69

Total
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Ejercicio 2025:

e Durante el ejercicio 2025 no se produjeron variaciones sobre los créditos otorgados a
participadas.

Ejercicio 2024:

e Durante el ejercicio 2024 se capitalizaron los préstamos convertibles con Fixico B.V. por
importe indicados en la nota 5.1.3.

En el valor nominal concedido (en euros) y en el valor razonable al 31 de diciembre de 2025 y
31 de diciembre de 2024, se incluyen los gastos asumidos por el Fondo asociados directamente

a los créditos otorgados a las participadas.

Variaciones de valor de Préstamos vy Créditos a Empresas

En el ejercicio 2025 no han realizado actualizaciones de valor sobre los créditos otorgados a
participadas.

En el ejercicio 2024, no realizaron variaciones de valor sobre los créditos otorgados a
participadas.

Deterioros Préstamos v Créditos a Empresas

El movimiento de las pérdidas por deterioro de los préstamos y créditos a empresas, para los
ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente, en euros:

Ejercicio Ejercicio
2025 2024
Saldo al inicio del ejercicio (8.334.570,21) (8.334.570,21)
Perdidas por deterioro realizadas - -
Saldo al cierre del ejercicio (8.334.570,21) (8.334.570,21)

En relacion a los deterioros del ejercicio 2025, no se ha producido deterioro.

En relacion a los deterioros del ejercicio 2024, no se produjeron deterioros.
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5.2) Coeficientes de obligado cumplimiento:

Los coeficientes legales, de obligado cumplimiento, que establece la Ley 22/2014 de 12 de
noviembre, reguladora de las entidades de capital riesgo, son los siguientes:

a) Coeficiente Obligatorio de Inversion (Articulo 13)

El Fondo deberd mantener, como minimo, el 60% de su activo computable, en acciones a otros
valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho, directa o indirectamente a la
subscripcion o adquisicion de aquellas y participaciones en el capital de empresas que sean
objeto de su actividad. Dentro de este porcentaje podra dedicar hasta un 30% del total del activo
computable a préstamos participativos a empresas que sean objeto de su actividad, estén
participadas o no por entidades de capital-riesgo, y hasta el 100% del total de su activo
computable en la adquisicion de acciones o participaciones en entidades de capital-riesgo, de
acuerdo con lo previsto en el articulo 14.

b) Inversion en Entidades de Capital Riesgo (Articulo 14.)

Las ECR podran invertir hasta el 100 por cien de su activo computable sin incumplir el
coeficiente obligatorio de inversion en otras ECR constituidas conforme a esta Ley y en
entidades extranjeras similares.

¢) Limitaciones de grupo, diversificacion de las inversiones (Articulo 16)

Las entidades de capital riesgo no podran invertir mas del 25% de su activo computable en el
momento de la inversion en una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al
mismo grupo de sociedades, entendiéndose por tal el definido por el articulo 42 del Cédigo de
Comercio.

d) Limitaciones de los fondos de capital riesgo europeo. Reglamento UE n® 345/2013

Los fondos de capital riesgo europeos admisibles son aquellos fondos que se proponen invertir
al menos el 70% del total agregado de sus aportaciones de capital y del capital comprometido
no exigido en facilitar capital a pequefias empresas en las fases iniciales de su existencia.

El Fondo no cumple con el articulo 13 de los coeficientes de obligado cumplimiento establecido
en la Ley 22/2014 de 12 de noviembre y el Reglamento de la UE n° 345/2013, debido a que los
activos computables dentro de la actividad principal del Fondo, es decir, las acciones y
participaciones en el capital de empresas no financieras, son inferiores al 60% del total activo
del Fondo.

5.3) Informacion _sobre la naturaleza vy el nivel de riesgo procedente de instrumentos
financieros

Las actividades del Fondo estan expuestas a diferentes tipos de riesgos financieros, destacando
fundamentalmente los riesgos de crédito, de liquidez y los riesgos de mercado (tipo de cambio,
tipo de interés, y otros riesgos de precio).

a) Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Fondo son saldos de caja y efectivo, deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar, e inversiones, que representan la exposicion maxima del
Fondo al riesgo de crédito en relacion con los activos financieros.
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b) Riesgo de liquidez

El Fondo lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundamentada en el
mantenimiento de suficiente efectivo o depositos de liquidez inmediata. El Fondo presenta una
liquidez suficiente para liquidar sus posiciones de mercado.

¢) Riesgo de tipo de cambio

Respecto al riesgo de tipo de cambio, €ste se concentra en las participaciones y créditos
realizados en las siguientes operaciones:

e Inversion en Artificial Labs LTD en libras.
e Inversion en Insurtada Corporation en délares USA.
e Inversion en Mydro INC en dolares USA.
e Inversion en Synthesized en libras.

e Inversion en Agentero en dolares USA.

e Inversion en Urban Jungle en libras.

e Inversion en Memgraph en dolares USA.

e Inversion en Clarity en délares USA.

e Inversion en Bolttech en dolares USA.

e Inversion en Get Grin en dolares USA.

e Inversion en Klarna en Corona Sueca.

e (Crédito a Artificial Labs LTD en libras.

e Crédito a Mydro Inc, en ddlares USA.

d) Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y
pasivos que devengan un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos
referenciados a un tipo de interés variable. Dada la estructura de financiacion basada
fundamentalmente en los fondos reembolsables la sensibilidad a cambios en el tipo de interés
es poco significativa.

e) Riesgo operacional

Dada la operativa del Fondo, su exposicion al riesgo operacional no es significativa.
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NOTA 6. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

El detalle de los pasivos financieros a corto plazo a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el
siguiente, en euros:

Saldo al Saldo al
31/12/2025 31/12/2024
Acreedores y cuentas a pagar
Acreedores 16.890,08 15.723,46
Acreedores partes vinculadas (Nota 12.1) 1.049.366,13 -
Total 1.066.256,21 15.723,46

El saldo del epigrafe “Acreedores partes vinculadas” se debe al saldo pendiente de pagar en
concepto de comision de gestion a la sociedad gestora Alma Mundi Ventures, S.G.E.I.C., S.A.
(Véase nota 12.1).

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, la totalidad de los pasivos financieros del Fondo tienen
vencimientos inferiores a un ao.

NOTA 7. INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO
EFECTUADOS A PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL TERCERA.
“DEBER DE INFORMACION” DE LA LEY 18/2023, DE 28 DE SEPTIEMBRE

Conforme a lo indicado en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre,
por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo,
modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 18/2023, de 28 de septiembre, de
modificacion de la Ley 15/2010 de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, y con respecto a la Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacioén a incorporar en la memoria de las
Cuentas Anuales en relacion con dicha Ley, la informacion es la siguiente:

Ejercicio 2025 Ejercicio 2024
Periodo medio de pago a proveedores 30 dias 30 dias
Ratio de facturas pagadas inferiores al plazo
establecido sobre el total facturas pagadas 99.68 91,30
Ratio de volumen monetario de pagos a proveedores 27.98 100
Ejercicio 2025 Ejercicio 2024
Total facturas pagadas inferiores al plazo establecido 17 21
Total volumen monetario de pagos a proveedores 401.335,61 1.452.961.12
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NOTA 8. FONDOS REEMBOLSABLES

8.1) Participes

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Patrimonio Comprometido del Fondo atendiendo a los
compromisos de suscripcion firmados hasta el 31 de diciembre de 2025 asciende a

95.148.943,99 de euros no habiéndose producido desembolsos ni distribuciones en el ejercicio
2025.

El patrimonio del Fondo est4 divido en participaciones de Clase A, participaciones de Clase B
y participaciones de Clase C.

Las participaciones de Clase A seran suscritas con caracter general por los inversores del Fondo,
mientras que las participaciones de Clase B solo podran tener como beneficiarios a entidades o
personas que tengan la consideracion de promotores iniciales del Fondo, o que, a juicio de la
Sociedad Gestora, hayan coadyuvado a la promocion del mismo. Las participaciones de Clase
C tendran como beneficiarios a los participes que tengan en cada momento el caracter de
Ejecutivos Clave, los Directores o empleados de la Sociedad Gestora, a la propia Sociedad
Gestora o0 a otras personas que apoyen a la Sociedad Gestora en la gestion del Fondo.

Los compromisos de inversion alcanzados al 31 de diciembre de 2025 y 2024 han sido los
siguientes, en euros:

Compromisos
de Inversion

Mapfre, S.A. 25.000.000,00
NN Insurance Support Nederland BV 20.000.000,00
Mutualidad General de la Abogacia,

Mutualidad de Prevision Social a Prima Fija 20.000.000,00
Resto de participes 35.255.550,00
Total 100.255.550,00

El detalle de los desembolsos por participes a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Fondos % de
desembolsados Participacion
Mapfre, S.A. 23.726.602,64 24,94%
NN Insurance Support Nederland BV 18.981.282,12 19,95%
Mutualidad General de la Abogacia,
Mutualidad de Prevision Social a Prima Fija 18.981.282,12 19,95%
Resto de participes 33.459.777,11 35,16%
95.148.943,99 100%

8.2) Reservas

El detalle de las reservas al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente, en euros:

31/12/2025 31/12/2024

Reservas voluntarias (250.000,00) (250.000,00)

Corresponden a los gastos de constitucion del Fondo tal y como se indica en la circular 11/2008
y el Reglamento aprobado del mismo.
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NOTA 9. AJUSTES POR VALORACION

De acuerdo a la norma de valoracion de los activos financieros disponibles para la venta, los
cambios que se produzcan en el valor razonable se registraran directamente en el patrimonio
neto, hasta que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el
importe asi reconocido, se imputard a la cuenta de pérdidas y ganancias. En consecuencia, el
importe registrado en este epigrafe corresponde al efecto de registro a valor razonable de las
participaciones en activos financieros disponibles para la venta (véase Nota 5.1.1) y de las
actualizaciones de valor por tipos de cambio de los préstamos y créditos a empresas (véase Nota
5.1.1). Los importes, netos de impuestos, al 31 de diciembre de 2025, por este concepto, son de
23.845.767,21 euros positivos (25.056.965,18 euros positivos al 31 de diciembre de 2024).

La correccion del efecto impositivo para las inversiones de Capital Riesgo, se ha realizado en

base a la posible exencion del 99% del impuesto sobre sociedades de que gozan las sociedades
de capital riesgo, de acuerdo al definido en la Nota 4.b.

NOTA 10. SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de
2025 y 2024 es el siguiente, en euros:

Saldo al 31/12/2025 Saldo al 31/12/2024
A Cobrar A Pagar A Cobrar A Pagar

No corriente:

Activos por impuestos diferidos 80.783,46 - 56.673,47 -
Pasivos por impuestos diferidos - 332.291,64 - 257.294,96
Corriente:

Pasivos por retenciones - - - 72,71
Total no corriente 80.783.,46 332.291,64 56.673,47 257.367,67

Situacion Fiscal

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2025, el Fondo tiene abierto a inspeccidn por las autoridades fiscales la totalidad
de los impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los ultimos cuatro ejercicios.
No obstante, el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora considera que dichos
pasivos, en caso de producirse, no serian significativos en comparacion con los fondos
reembolsables y con los resultados anuales obtenidos.
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Impuesto sobre beneficios

La conciliacion del importe neto de ingresos y gastos de los ejercicios 2025 y 2024 con la base
imponible del impuesto sobre beneficios es la siguiente, en euros:

2025 2024
Resultado contable antes de impuestos (6.772.275,84) (5.167.849,42)
Diferencias permanentes 2.478.969,50 630.969,89
Deterioros de participaciones y créditos 2.478.969,50 630.969,89
Base imponible negativa (4.293.306,34) (4.536.879,53)

Compensacion de bases Negativas - -
Gasto por IS - -
Retenciones ¢ ingresos a cuenta - -

Deuda tributaria a pagar / (a cobrar) - -

Activos v Pasivos Fiscales Diferidos

El detalle del saldo de estas cuentas al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente, en
euros:

Saldo al Saldo al

31/12/2025 31/12/2024
Activos Fiscales — Diferidos
Minusvalias de activos
financieros disp. para la venta (*) 80.783,46 56.673,47
Pasivos Fiscales — Diferidos
Plusvalias de activos
financieros disp. para la venta (*) 332.291,64 257.294,96

(*)  Corresponde a impuestos reconocidos directamente en el patrimonio (véase Nota 10).

Bases Imponibles Negativas

Las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores susceptibles de ser compensadas y sus
correspondientes importes de compensacion son los siguientes, en euros:

Afio de origen Importe
2018 190.432,77
2019 1.267.600,66
2020 1.860.094,25
2021 1.972.811,39
2022 1.780.345,42
2023 1.978.588,42
2024 4.536.879,53
2025 4.293.306,34
Total 17.880.058,78

Doc ID: 7f8796810a00e53b91281b889dd4d 1f50f0ae636



Cuentas Anuales de Alma Mundi Insurtech Fund, F.C.R.E. Ejercicio 2025 41

NOTA 11. INGRESOS Y GASTOS

11.1) Ingresos y Gastos Financieros

El desglose de los resultados incluidos en la partida “Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias durante los ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente, en euros:

Ejercicio Ejercicio
2025 2024
Ingresos financieros
De préstamos y créditos a empresas (Nota 5.1.4) - 47.013,69

Dentro del epigrafe de “Ingresos financieros — Intereses, dividendos y rendimientos asimilados:
- El epigrafe de “Ingresos financieros — De préstamos y créditos a empresas” incluye los
intereses procedentes de los préstamos concedidos a las sociedades participadas objeto de

capital riesgo (véase Nota 5.1.2).

11.2) Otros Resultados de Explotacion — Comision de gestion

El importe de la comision de gestion pagada por el Fondo durante los ejercicios 2025 y 2024,
es el siguiente, en euros:

Ejercicio Ejercicio
2025 2024
Comisiones satisfechas
Comisiones de gestion (1.388.366,13) (1.392.587,31)

El importe de Comisién de Gestion corresponde a las comisiones que el Fondo paga a la
Sociedad Gestora por la gestion de las inversiones. El importe de la comision de gestion
devengada en el ejercicio 2025 ha sido de 1.388.366,13 euros (1.392.587,31 euros en el
ejercicio 2024).

En octubre de 2018, el Fondo suscribié un contrato de gestion de activos con Alma Mundi
Ventures, S.G.E.I.C., S.A., sociedad espafiola inscrita en el Registro de sociedades gestoras de
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado de la CNMV, contrato que fue inscrito y
aceptado por la CNMYV. Dicho contrato establece el siguiente sistema de retribucion:

e La Sociedad Gestora percibira una Comision de Gestion de un 2% sobre los compromisos
totales, durante la vida del Fondo.
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Una vez finalizado el Periodo de Inversion y hasta la completa liquidacion del Fondo, el
importe de dicha Comision de Gestion sera calculado sobre: (i) el coste de adquisicion de
las inversiones; (ii) mas aquellos importes ya comprometidos para la realizacion de una
inversion; (iii) mas aquellos importes, formalmente aprobados por el Comité de
Inversiones, para la realizacion de inversiones complementarias, directas o indirectas, a
través de Sociedades Participadas; (iv) menos el coste de adquisicion de las inversiones ya
desinvertidas en su totalidad o la parte del mismo correspondiente a una desinversion
parcial, asi como el de las inversiones que hayan sido objeto de una distribucion en especie.
A dichos efectos, la liquidacion de cualquier Sociedad Participada y la amortizacion, total
o parcial, de una Inversion tendrdn la consideracion de desinversion (si se tratase de una
amortizaciéon parcial, Gnicamente por lo que respecta a la cantidad efectivamente
amortizada).

La Comisiéon de Gestion a percibir por la Sociedad Gestora, calculada tal y como se ha
indicado anteriormente, se mantendra hasta la liquidacion del Fondo o el eventual cese de
la Sociedad Gestora, conforme a lo dispuesto en el Reglamento de Gestion.

11.3) Resultados vy Variaciones del Valor Razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias durante de los ejercicios
2025 y 2024 es la siguiente, en euros:

Ejercicio Ejercicio
2025 2024
Resultados y variaciones del valor razonable de
la Cartera de Inversiones Financieras (neto (+/-) (5.316.459,06) (3.756.009,49)
Deterioros, reversiones y pérdidas
de inversiones financieras (-/ +) (2.478.969,50) (4.600.686,99)
Diferencias de cambio (+/ -) (2.837.489,56) 844.677,50

El epigrafe de “Deterioros, reversiones y pérdidas de inversiones financieras (netos)”
correspondiente al ejercicio 2025, integra:

e Job and Talent con un deterioro por importe de 2.523.314,64 euros.
e Klarna Holding con una reversion de deterioro por importe de 44.345,14 euros.
e Koa Health con una enajenacién de la inversion (véase en Nota 5.1.3).

El epigrafe de “Deterioros, reversiones y pérdidas de inversiones financieras (netos)”
correspondiente al ejercicio 2024, integraba:

e Element Insurance AG con un deterioro por importe de 4.600.686,99 euros.
El epigrafe de “Diferencias por tipo de cambio” correspondiente al ejercicio 2025 integra,

principalmente la variacion del tipo de cambio de las inversiones en instrumentos de patrimonio
realizadas en divisa extranjera (Véase Nota 5.1.2)
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11.4) Otros Gastos de Explotacion

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta para los
ejercicios 2025 y 2024 es la siguiente, en euros:

Ejercicio Ejercicio
2025 2024
Otros gastos de explotacion
Otros Servicios profesionales independientes (65.718,74) (64.356,73)
Servicios bancarios y similares (58,70) (67,65)
Tributos (1.651,67) (2.157,98)
Total (67.429,11) (66.582,36)

NOTA 12. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

12.1) Saldos con partes vinculadas

Cierre Ejercicio 2025

El saldo principal del fondo se corresponde con un saldo pendiente con la sociedad gestora por
importe de 1.033.000,00 euros, como consecuencia de la comision de gestion pendiente de

pago.

Cierre Ejercicio 2024

El fondo tiene un saldo deudor con la sociedad gestora por importe de -97.412,69 euros, como
consecuencia del pago anticipado de la comision de gestion.

12.2) Transacciones con partes vinculadas

Las operaciones mas significativas efectuadas con partes vinculadas en el ejercicio 2025, se han
realizado con la Sociedad Gestora, y se detallan a continuacion:

e Durante el presente ejercicio, la sociedad gestora ha prestado servicios de gestion de activos
(comision de gestion), por un importe total de 1.388.366,13 euros.

Las operaciones mas significativas efectuadas con partes vinculadas en el ejercicio 2024, se
realizaron con la Sociedad Gestora, y se detallan a continuacion:

e Durante el presente ejercicio, la sociedad gestora prestd servicios de gestion de activos
(comision de gestion), por un importe total de 1.392.587,31 euros.

12.3) Saldos y Transacciones con el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora

Los miembros del Consejo de Administraciéon de la sociedad gestora no han recibido
retribucion alguna en el afio 2025, salvo los derivados por su contrato laboral o mercantil como
gestores del fondo. Tampoco se devengaron retribuciones en el ejercicio 2024.
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Otra informacidn referente al Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital y con
el fin de reforzar la transparencia de las sociedades andénimas, se informa que tanto los
Administradores de la Sociedad Gestora como las personas vinculadas a ellos no ostentan
participaciones ni ejercen ningun tipo de cargo o funcién en otras sociedades con el mismo,
analogo o complementario género que de actividad al que constituye el objeto social del Fondo
y que genere conflicto de interés en la misma.

Asimismo, y de acuerdo con la Ley mencionada anteriormente, se informa que los miembros
del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora no han realizado ninguna actividad, por
cuenta propia o ajena, con el Fondo que pueda considerarse ajena al trafico ordinario o que no
se haya realizado en condiciones normales de mercado.

NOTA 13. OTRA INFORMACION

13.1) Personal

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha tenido personal, al tener la gestion
encomendada a Alma Mundi Ventures, S.G.E.I.C., S.A. (véase Nota 1).

13.2) Honorarios de Auditoria

Dentro del epigrafe de “Otros servicios de profesionales independientes”, se encuentra
contabilizado el importe de los honorarios devengados por los servicios de auditoria de las
cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 y 2024 es
el que se indica a continuacion:

2025 2024

Honorarios del auditor de cuentas por prestacion
de servicios de auditoria: 19.000 18.000

Los importes pendientes de pago al cierre de los ejercicios 2025 por todos estos conceptos se
registran en el epigrafe “Deudas con Particulares” del balance de situacion.

NOTA 14. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2025, no han acaecido hechos relevantes que afecten
a las cuentas anuales de la sociedad a dicha fecha.

NOTA 15. PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

A fecha 31 de diciembre de 2025 y 2024, no existen contingencias que repercutan en el Fondo.

Doc ID: 7f8796810a00e53b91281b889dd4d 1f50f0ae636



Informe de Gestion de Alma Mundi Insurtech Fund, F.C.R.E. Ejercicio 2025 45

ALMA MUNDI INSURTECH FUND, F.C.R.E.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2025
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ALMA MUNDI INSURTECH FUND, F.C.R.E.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2025

Alma Mundi Insurtech Fund, F.C.R.E. (en adelante “Alma Mundi Insurtech” o “el Fondo”) se
constituyé como Fondo de Capital Riesgo Europeo con el nombre de Alma Mundi Insurtech
Fund, FCRE, quedando registrado en el registro administrativo de fondos de capital riesgo
europeos en fecha 26 de octubre de 2018.

El Fondo esta inscrito en el registro oficial de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 8§ como Fondo de Capital Riesgo Europeo (F.C.R.E).

El Fondo esta gestionado y administrado por la sociedad gestora Alma Mundi Ventures SGEIC

S.A., cuyo objeto social principal es la administracion y gestion de Fondos de Capital-Riesgo
y de activos de Sociedades de Capital-Riesgo.

Situacion general del mercado

Seglin las primeras estimaciones obtenidas por SpainCap a través de la plataforma europea
EDC, el volumen de inversion del capital privado en Espafia en 2025 alcanz6 6.403M€ (un
1,8% mas que en 2024) en un total de 828 inversiones (lo que supone también un incremento
del 5,5%). En el caso particular del Private Equity, se registr6 un volumen de actividad de
4.672,7M€ distribuidas en 174 inversiones. Con relaciéon al Venture Capital, el pasado afio
finaliz6 con un volumen de 1.731M€ (+57% vs. 2024) en un total de 654 inversiones (+3%
vs.2024): se trata del tercer mejor registro historico en Venture Capital, tan sélo por detrds de
2021 y 2022, debido a las numerosas rondas en el segmento de late stage.

Elena Rico, presidenta de SpainCap: “Los resultados de Venture Capital & Private Equity en
2025 reflejan el papel estratégico del capital privado como motor de impacto econémico y
social en Espafia. La actividad inversora pone de manifiesto el impacto directo en la economia
y el empleo de calidad, la innovacion y el crecimiento sostenible de las compaiiias, al tiempo
que refuerza su capacidad para competir en mercados internacionales. El fuerte repunte de las
desinversiones, junto con el dinamismo del Venture Capital en rondas de mayor tamafo y el
crecimiento del middle market, ponen de manifiesto la madurez del ecosistema espafiol y la
calidad de los activos en cartera. En un contexto global cada vez mas complejo, el capital
privado es un aliado clave para fortalecer la productividad, atraer inversion extranjera y
contribuir al desarrollo de un tejido empresarial mas sélido, competitivo y orientado al largo
plazo".
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Segun el tipo de inversor, se mantiene el apetito de los fondos internacionales, tanto en el
segmento del Private Equity como en el del Venture Capital, ya que cuentan con abundante
liquidez y un demostrado interés por el mercado empresarial espafiol. En 2025, el capital
procedente de fuera de nuestras fronteras contribuyd con un volumen de inversiones de
4.082,5M€ (63,8% sobre el total) en 266 empresas de este pais, cifra récord en toda la serie
hasta el momento. Las gestoras nacionales privadas, por su parte, aportaron 1.888M€ en 155
inversiones focalizadas en compafias espafolas.

Por tamafo de las inversiones, un total de 10 inversiones con importes por encima de los 100M€
concentraron 2.176,5M€ del volumen total invertido en nuestro pais en 2025. El middle market
(operaciones con una inversion en equity de entre 10M€ y 100M€) registrdo un volumen de
3.011ME€ en 114 deals, un 36% mas que en 2025.

Segun la etapa de desarrollo, destacé la inversion en buy outs, con un volumen de 3.658,7M€
en 71 deals. Respecto al capital expansion (growth), se realizaron 94 operaciones por una cifra
total de 862M€, magnitudes todas ellas muy relevantes y que comparan positivamente con las
de ejercicios anteriores.

Los sectores que recibieron un mayor volumen de inversion e interés inversor fueron Productos
y Servicios Industriales (22%), TIC/Internet (20%) y Otros Servicios (15,6%). Por nimero de
inversiones, sin embargo, destacaron TIC/Internet (340 operaciones), Medicina/salud (92) y
Biotecnologia (84).

Captacion de nuevos fondos

El fundraising captado por parte de los inversores nacionales privados alcanzé la cifra de
4.183ME€, segundo mejor registro de toda la serie histérica debido al apoyo sin precedentes del
sector publico a la pyme a través del Capital Privado.

Desinversiones

El volumen de desinversion en 2025 registr6 una cifra estimada a precio de coste de 3.739M¢€
(un 2% mas que en 2024) en 390 deals. Los mecanismos de desinversion mas utilizados, en
funcion del volumen, fueron la “Venta a un inversor industrial” (56,4%), “Venta a otra ECR”
(20%) y “Reconocimiento de minusvalias” (6,3%).

Situacion del Fondo

Alma Mundi Insurtech tiene como objeto la inversion en compafiias de base tecnologica con
una vocacion de innovar en el sector de las companias de seguros, tales como empresas que
desarrollan sus productos y/o soluciones con tecnologia basada en la inteligencia artificial, la
ciberseguridad; el Internet de las Cosas; el “big data”, “desarrollo de aplicaciones (software);
dispositivos tecnoldgicos, etc.

El afio 2025 ha sido su séptimo afio de actividad. El fondo cerrd su periodo de inversiones a
finales de 2021 y se encuentra actualmente en periodo de desinversion. A lo largo del ejercicio
2025 no se han llevado a cabo actividades de inversion relevantes porque la caja del fondo esta
practicamente agotada. Sin embargo, varias compaiiias de la cartera han levantado rondas de
financiacion:
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Artificial

Durante 2025, la sociedad Artificial completdé una ronda de financiacion Serie B de $45
millones, liderada por CommerzVentures con el apoyo de Move Capital Fund I e inversores
existentes 6 Degrees Capital, Augmentum Fintech, Force Over Mass y TrueSight Ventures.
Después de la ronda la participacion de Alma Mundi Insurtech Fund, FCRE se sitaa en 9.13%.

Synthesized

Durante el segundo trimestre de 2025, la sociedad Synthesized completdé una ronda de
financiacion Serie A2 de $22 millones, liderada por Redalpine con el apoyo de inversores
existentes IQ Capital Partners, Mercia Ventures, Deutsche Bank Ventures y Northern Venture
Trust. Después de la ronda la participacion de Alma Mundi Insurtech Fund, FCRE se situa en
6.08%.

Agentero

Durante el segundo trimestre de 2025, la sociedad Agentero cerr6 una extension de su ronda de
financiacion Serie A de $4 millones, con la participacion de inversores existentes Union Square
Ventures y Foundation Capital. Después de la ronda la participacion de Alma Mundi Insurtech
Fund, FCRE se sitia en 6.35%.

JobandTalent

Durante el segundo trimestre de 2025, la sociedad Job&Talent completd una ronda de
financiacion Serie F de €92 millones, con la participacion de inversores nuevos y existentes
como Atomico, BlackRock, DN Capital, Hercules, InfraVia, Kibo y Kinnevik, entre otros.
Después de la ronda la participacion de Alma Mundi Insurtech Fund, FCRE se sitiia en 0.22%.

Wefox

Durante 2025, cerr6 la ronda de financiacion iniciada en 2024 de ¢.80M€ enformato de nota
convertible. Alma Mundi Insurtech Fund, FCRE decidi6 participar. Después de la ronda la
participacion de Alma Mundi Insurtech Fund, FCRE se mantiene en 0.98% dado que la ronda
no afecta a las participaciones legales hasta que se ejecute su conversion.

Bolttech

Durante el segundo trimestre de 2025, la sociedad Bolttech cerré una extension de su ronda de
financiacion Serie C de €13 millones. Después de la ronda la participacion de Alma Mundi
Insurtech Fund, FCRE se sitaa en 0.05%.

Klarna

Durante el tercer trimestre de 2025, Klarna completd su salida a la Bolsa de Nueva York
(NYSE) bajo el simbolo "KLAR", con un precio de OPV de $40 por accion.

Adicionalmente ha habido una compatfiia del portafolio de las que hemos desinvertido durante
2025:
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Koa Health

Durante 2025, Alma Mundi Insurtech Fund, FCRE desinvirti6 su participacion en Koa Health
mediante la venta de la misma a otra compania por un importe de $1, reconociéndose la
totalidad de la inversion como pérdida.

Ademas de las inversiones citadas anteriormente, cabe mencionar que no hubo ninguna
actividad de inversion a lo largo de todo el 2025 en las siguientes empresas de la cartera de
Alma Mundi Insurtech Fund, FCRE:

Descartes Underwriting
Fixico

Kovrr

Kinsu

Shift Technology
Memgraph
Surfly

Petplan
Omocom

Cuideo

Clarity

Grin

Urban Jungle

Hechos posteriores al cierre

No se han producido hechos relevantes posteriores al cierre.

Evolucion previsible de la Sociedad

En el gjercicio 2026 no se realizaran inversiones de seguimiento en las compaiiias de la cartera
al estar el fondo totalmente agotado en cuanto a su capacidad de inversion.

La gestion se centrard en analizar el mercado y trabajar para poder realizar la venta de las
sociedades que tienen una evolucidon positiva. La sociedad gestora trabajard también para
establecer criterios de expansion en aquellas companias con oportunidades de crecimiento y
desarrollo del negocio.

Actividades en materia de Investigacion y Desarrollo

Alma Mundi Insurtech Fund, F.C.R.E. no ha realizado actividades en materia de Investigacién
y Desarrollo durante el ejercicio 2025.
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