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Inversién Colectiva de Tipo Cerrado, S.L.

Opinién
Hemos auditado las cuentas anuales de ITHAKA INFRASTRUCTURE PARTNERS, Sociedad
Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.L. (la Sociedad), 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 opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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
auditorfa de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de 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 opinion sobre éstas, y
Nno expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Reconocimiento de ingresos (véase nota 12.3 de las cuentas anuales)

Los principales ingresos de la Sociedad, dada su naturaleza, son los relativos a las comisiones
devengadas que repercute a las entidades de capital riesgo que gestiona. El correcto
reconocimiento e imputacion en el periodo adecuado de estos ingresos es un aspecto relevante de
nuestra auditoria de la Sociedad.

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron, entre otros, la obtencion de un entendimiento de
los procedimientos y criterios aplicados por la Sociedad para la determinacion de las comisiones de
gestiéon devengadas por las entidades de capital riesgo gestionadas, el recalculo de dichas
comisiones y la comprobacion de que los porcentajes aplicados se ajustan a los previstos en los
correspondientes reglamentos de las entidades gestionadas. Asimismo, verificamos que los ingresos
reconocidos por este concepto por la Sociedad se encontraban registrados como gasto en las
entidades de capital riesgo correspondientes. Finalmente, evaluamos si la informacion revelada en
las cuentas anuales en relacion con los ingresos por comisiones de gestion era adecuada y cumplia
con los requerimientos del marco normativo de informacion financiera aplicable.

Combinacion de negocios (véase notas 3.c) v 6 de las cuentas anuales)

Con fecha 31 de julio de 2025 la Sociedad ha adquirido a una entidad vinculada una rama de
actividad, relativa a asesoramiento, consultoria, estrategia, gestiéon y operacién en la actividad de
inversién, explotacion y gestién de activos en el sector de la energia, infraestructuras y concesiones,
mediante una contraprestacion monetaria. Como resultado de la mencionada transaccion y de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable, la Sociedad ha registrado
un fondo de comercio por importe de 1.715 miles de euros, calculado como la diferencia entre los
valores razonables de los activos y pasivos adquiridos y el precio pagado en la combinacion de
negocios. Consideramos esta transaccion un aspecto relevante de auditoria por su significatividad y
el juicio inherente que implica la realizacion de estimaciones de valor razonable. La valoracion
utilizada a tal efecto ha sido realizada por un experto contratado por la Direccién mediante el
descuento de flujos de caja.

Nuestros procedimientos de auditoria han comprendido, entre otros, la evaluacion y discusion con la
Direccion de la Sociedad del proceso seguido para la identificacion y el registro de los activos y
pasivos adquiridos, la evaluacion de la metodologia de valoracién y de las hipétesis claves utilizadas
para determinar los valores razonables de los activos y pasivos adquiridos y su identificacion,
involucrando para ello a nuestros especialistas en valoracién. Adicionalmente, hemos evaluado si la
informacion revelada en las cuentas anuales sobre la transaccién y el citado proceso cumple con los
requerimientos de! marco normativo de informacion financiera aplicable.
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Otras cuestiones

Las cuentas anuales del ejercicio 2024 no fueron auditadas al no cumplirse los requisitos legales
establecidos en la legislacion mercantil vigente, por lo que la informacion comparativa incluida en las
cuentas anuales adjuntas se identifica como “no auditada”.

Otra informacién: Informe de gestion

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

Nuestra opinién 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, asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de 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 de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad son responsables de
la valoracién de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la
Sociedad tienen intencién de liquidar la Sociedad 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 opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia siempre detecte una 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 vigente en Espaiia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

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

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

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos
una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida
hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores ITHAKA
INFRASTRUCTURE PARTNERS, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién Colectiva de Tipo
Cerrado, S.L. determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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ITHAKA INFRASTRUCTURE PARTNERS SGEIC, S.L.

BALANCES A 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresado en euros)

1 3.k 324 -

. Tesoreria

1.1. Caja

2. Créditos a Intermediarios financieros o particulares

2.1. Depésitos a la vista
2.3. Adquisicién temporal de activos

2.4. Deudores por comisiones pendientes

2.6. Deudores empresas del grupo y vinculadas

2.8. Otros deudores
. Valores representativos de deuda
. Inversiones vencidas pendientes de cobro
. Acciones y participaciones

. Derivados

© N o o » O

. Inmovilizado material
8.1. De uso propio

9. Activos intangibles

9.1. Fondo de comercio
10. Activos fiscales

10.1. Corrientes

10.2. Diferidos
11. Periodificaciones

11.1. Gastos anticipados
12. Otros activos
12.3. Fianzas en garantia de arrendamientos

12.4. Otros activos

. Contratos de seguros vinculados a pensiones

324

5 858.427
5.1 261.122
5.2 499.405
5.3 96.606
390

904

6 13.386
13.386

6 1.643.150
1.643.150

13 1.895
1.895

8.497

8.497

7 24.171
24.000

171

119.142
12.142

107.000

3.689
1.794
1.895

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

(*) Se presenta, Unicay exclusivamente, a efectos comparativos. Cifras no auditadas.



ITHAKA INFRASTRUCTURE PARTNERS SGEIC, S.L.

BALANCES A 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresado en euros)

. Deudas con intermediarios financieros o particulares 771.761 4.554
1.1. Préstamos y créditos 7.588 -
1.3. Acreedores por prestaciones de servicios 122.122 4.554
1.5 Acreedores empresas del grupo 641.951
2. Derivados - -
3. Pasivos subordinados - -
4. Provisiones para riesgos - -
5. Pasivos fiscales - -
6. Pasivos asoc. con activos no corrientes para la venta - -
7. Periodificaciones - -
8. Otros pasivos 9 52.565 12

8.1. Administraciones Publicas 52.565 12
TOTAL PASIVO 824.326 4.566

9. Ajustes por valoracion en patrimonio neto - -
10. Capital 10 125.000 125.000
10.1. Emitido y suscrito 125.000 125.000

11. Prima de Emision - -

12. Reservas 10 (239) (239)

12.2. Reservas voluntarias (239) (239)
13. Resultados de ejercicios anteriores (6.496) (810)

13.2. Resultados negativos de ejercicios anteriores (-) (6.496) (810)
14. Resultado del ejercicio 4 (442.741) (5.686)
15. Otros instrumentos de patrimonio neto 10 2.050.000 -
15.1 Otras aportaciones de socios 2.050.000 -
TOTAL PATRIMONIO NETO 1.725.524 118.265

[roratpaswovearamoNionero L o o]
CUENTAS DE ORDEN

(Expresadas en euros)

e —— ——

1. Cuentas de riesgo y compromiso 44.307
1.1. Avales y otras garantias concedidas a 44.307 -
terceros
2. Otras cuentas de orden 1" 14.975.653 -
2.1. Patrimonio gestionado de Fondos de Capital 10.668.579 -
Riesgo (FCR)
2.3. Patrimonio gestionado de Sociedades de 4.307.074 -

Capital Riesgo (SCR)

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

(*) Se presenta, Unicay exclusivamente, a efectos comparativos. Cifras no auditadas.



ITHAKA INFRASTRUCTURE PARTNERS SGEIC, S.L.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024

(Expresada en euros)

. Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros

1.5. Otros intereses 177 -
2. Comisiones y corretajes satisfechos 12.4 73.851 -
2.1. Comisiones de comercializacion 73.851 -

3. Pérdidas por operaciones financieras - -

4. Pérdidas por diferencias de cambio - -

5. Gastos de personal 12.5 145.316 -
5.1. Sueldos y cargas sociales 141.066 -
5.4. Gastos de formacién 4.250 -

6. Gastos generales 12.6 594.875 7.582
6.1. Inmuebles e instalaciones 89.570 -
6.2. Sistemas informaticos 12.549 -
6.3. Publicidad y representacion 21.588 -
6.4. Servicios de profesionales independientes 370.727 7.582
6.6. Otros gastos 100.441 -

7. Contribuciones e impuestos 12.7 120.017 -

8. Amortizaciones 6 74.451 -
8.1. Inmovilizado material de uso propio 2.560 -
8.3. Activos intangibles 71.891 -

9. Otras cargas de explotacion - -
10. Pérdidas por deterioro de valor de los activos - -
11. Dotaciones a provisiones para riesgos - -
12. Otras pérdidas 14.1 - -

12.4. Otras pérdidas - -
13. Impuesto sobre beneficios del periodo 13 - (1.895)
14. Resultado de actividades interrumpidas (beneficios) - -

15. Resultado neto del periodo. Beneficios
TOTAL DEBE I 1.008.687 5.687

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

(*) Se presenta, Unicay exclusivamente, a efectos comparativos. Cifras no auditadas.



ITHAKA INFRASTRUCTURE PARTNERS SGEIC, S.L.

(Expresada en euros)

1. Intereses y rendimientos asimilados 16.114

1.8. Otros intereses y rendimientos 16.114 -
2. Comisiones recibidas 12.3, 527.894 -

14

2.1. Comisiones de gestion de fondos de capital riesgo 319.538 -

2.2. Comisiones de gestion de sociedades de capital riesgo 208.356 -
3. Ganancias por operaciones financieras - -
4. Ganancias por diferencia de cambio 12.1 1.870 -
5. Otros productos de explotacion 12.3 20.068 -
6. Recuperaciones de valor de los activos deteriorados - -
7. Recuperacion de provisiones para riesgos - -
8. Otras ganancias - -
9. Resultado de actividades interrumpidas (pérdidas) - -

10. Resultado neto del periodo. Pérdidas 442.741 5.687
TOTAL HABER - 1.008.687 5.687

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

(*) Se presenta, Unicay exclusivamente, a efectos comparativos. Cifras no auditadas.



ITHAKA INFRASTRUCTURE PARTNERS SGEIC, S.L.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2025 Y 2024 (Expresado en

euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (442.741) (5.686)

B) Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - -

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

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B+C) (442.741) (5.686)

B) Estados total de cambios en el patrimonio neto

Concepto Capital Reservas Resultados Resultado del Otros Total
de ejercicios ejercicio | instrumentos
anteriores de patrimonio
neto
A.SALDO A 3.000 (239) (810) - - 1.951
31.12.2023 (*)
B. SALDO 3.000 (239) (810) - - 1.951
AJUSTADO
01.01.2024 (*)
I. Totalingresos y - - - (5.686) - (5.686)
gastos reconocidos
Il. Operaciones con 122.000 122.000
socios o

propietarios
Aumento de 122.000 122.000
capital

C.SALDO A 125.000 (239) (810) (5.686) - 118.265
31.12.2024 ()

D. SALDO 125.000 (239) (810) (5.686) - 118.265
AJUSTADO
01.01.2025

I. Totalingresos y - - - (442.741) - (442.741)
gastos reconocidos

IIl. Otras - - - - 2.050.000 2.050.000
aportaciones de los
socios

Ill. Otras - - (5.686) 5.686 - -
variaciones del
patrimonio neto

E.SALDOA (6.496) (442.741) 2.050.000 1.725.524
31.12.2025

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

(*) Se presenta, Unicay exclusivamente, a efectos comparativos. Cifras no auditadas.



ITHAKA INFRASTRUCTURE PARTNERS SGEIC, S.L.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Expresado en euros — Método indirecto)

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION _—

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos (442.741) (7.582)
2. Ajustes del resultado 56.645 -
a) Amortizacién delinmovilizado 74.451 -
b) Ingresos financieros (-) (16.114) -
c) Gastos financieros (+) 177 -
d) Diferencias de cambio (+/-) (1.870) -
3. Cambios en el capital corriente 796.192 4.567

a) Existencias - -

b) Deudores y otras cuentas a cobrar 9.100 (1.794)
c) Otros activos corrientes (32.668) -
d) Acreedores y otras cuentas a pagar 767.207 4.555
e) Otros pasivos corrientes 52.553 -
f) Otros activos y pasivos no corrientes - 1.806
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 17.731 1.895
a) Pagos de intereses (-) (177) -
c) Cobros de intereses (+) 16.113 -
d) Cobros/(pagos) por impuesto sobre beneficios 1.794 1.895
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 427.826 (1.120)
[o)rLui0S OE EFEGTVO D Las ACTVDADESDEINVERSION |||
6. Pagos por inversiones (-) (2.230.392) -
c) Inmovilizado material (15.946) -
e) Otros activos financieros (499.405) -
g) Unidad de negocio (1.715.041) -

7. Cobros por desinversiones (+) - -

a) Empresas del grupo y asociadas - -

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (2.230.392) -
) LUJ0S D EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADESDE FINANGMGION |||
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 2.050.000 120.262

a) Emisién de instrumentos de patrimonio (+) 2.050.000 120.262
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - (107.000)

b) Devolucién y amortizacion de (-) deudas con entidades del grupo 'y - (107.000)
asociadas
12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacién 2.050.000 13.262
D) EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO 1.870 -

6 AUHENTO / DISMINUGION NETA DEL EFECTVO OEQUVALENTES | zisana|__12.a2]

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 12.142 -
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 261.446 12.142

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

(*) Se presenta, Unicay exclusivamente, a efectos comparativos. Cifras no auditadas.



ITHAKA INFRASTRUCTURE PARTNERS SGEIC, S.L.
Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2025

1. Naturalezay actividad de la Sociedad

ITHAKA INFRASTRUCTURE PARTNERS SGEIC, S.L. ("Sociedad") fue constituida bajo la denominacién
"Ithaka Infrastructure Partners, SL" mediante escritura publica otorgada el 18 de octubre de 2023.

Con fecha 5 de diciembre de 2024, en escritura otorgada ante el Notario de Madrid D. Andrés Dominguez
Nafria, con el nUmero de orden de protocolo 7244, se adaptaron los Estatutos Sociales de la Sociedad al
régimen previsto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-
riesgo, otras entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de
inversién colectiva de tipo cerrado ("Ley 22/2014"). La autorizacién e inscripcién de la Sociedad como
sociedad gestora de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado en el Registro Administrativo de la
Comisidon Nacional del Mercado de Valores ("CNMV") se obtuvo con fecha 14 de febrero de 2025, con el

numero de registro 233.
La Sociedad tiene su domicilio social en la Calle Velazquez 11, 1° I1zq., 28001 Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la gestion de las inversiones de fondos de capital riesgo y de activos de
sociedades de capital riesgo, asi como el control y gestion de sus riesgos, en los términos previstos en el
articulo 41 de la Ley 22/2014. Adicionalmente, la Sociedad podra realizar, con caracter accesorio, las
actividades de comercializacién de las entidades gestionadas y de asesoramiento a empresas, en las

condiciones legalmente previstas.

La Sociedad esta sometida al régimen de supervision, inspecciény sancion de la CNMVy al cumplimiento
de la normativa contable y prudencial aplicable a las sociedades gestoras de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado, en particular, la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores ("Circular 1/2021").

Durante el ejercicio 2025 la Sociedad ha iniciado su actividad efectiva como sociedad gestora, registrando
tres vehiculos de inversién bajo su gestidon, cuyos detalles se desglosan en la Nota 11 de esta Memoria.
Hasta el cierre del ejercicio 2024 la Sociedad se encontraba en fase precomercial y de obtenciéon de las
autorizaciones administrativas necesarias para el ejercicio de su actividad como entidad gestora.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

2.1 Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las presentes cuentas anuales se han preparado de acuerdo con el marco normativo de informacion

financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:
. El Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

° La Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras
entidades de inversién colectiva de tipo cerradoy las sociedades gestoras de entidades de inversion

colectiva de tipo cerrado, y sus hormas de desarrollo.

. La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados financieros de las sociedades gestoras de instituciones de
inversidn colectivay de las sociedades gestoras de entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado,

en lo que resulta de aplicacién.
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° El Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, y sus modificaciones
posteriores, en aquellos aspectos no especificamente regulados por la Circular 1/2021.

° Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

2.2 Imagen fiel

Las presentes cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad,
habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable, con la finalidad de mostrar la
imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de
efectivo habidos durante el ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido reformuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad con fecha 30 de junio de 2026, se someteran a la aprobacion de la Junta
General Ordinaria de Socios, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna (Ver Nota 2.7).

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros, salvo indicacién en contrario.

2.3 Aspectos criticos de la valoracidony estimacion de la incertidumbre

En la preparacidn de las cuentas anuales se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por
el Consejo de Administracion de la Sociedad para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la
vida util de los activos intangibles, a la estimacién del impuesto sobre beneficios y la recuperabilidad del
fondo de comercio (véanse Notas 3.cy 3.i,6y 13).

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacién disponible sobre los
hechos analizados a 31 de diciembre de 2025, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva.

2.4 Comparacion de la informacién

De acuerdo con la legislaciéon mercantil, el Consejo de Administracion de la Sociedad presenta, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado
de cambios en el patrimonio netoy del estado de flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2025,
las correspondientes al ejercicio anterior.

Las cifras correspondientes al ejercicio 2024 reflejan la situacidon de la Sociedad cuando aun se
encontraba en fase precomercialy previa a su autorizaciéon por la CNMV, por lo que su comparabilidad con
las del ejercicio 2025 resulta limitada.

2.5 Agrupacion de partidas

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

Durante el ejercicio 2025, no se han producido cambios en criterios contables ni correccion de errores de
ejercicio anteriores que sean significativos en las cuentas anuales del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2025.

2.7 Empresa en funcionamiento

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2025 fueron formuladas inicialmente por
el Consejo de Administracion el 31 de marzo de 2026 bajo el principio de empresa en funcionamiento, al

entender que no hay factores que afecten a dicho principio.

A 31 dediciembre de 2025, la Sociedad presentaba recursos propios computables €523.272,03 por debajo
de los exigibles a la las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, situacion
corregida mediante la aportacion dineraria de €565.000,00 realizada por los socios el 30 de junio de 2026,
lo que situa los recursos propios computables en€17.817,14 por encima de los recursos propios exigibles,
cumpliendo asi a la Sociedad la exigencia legal a fecha de reformulacién de estas Cuentas Anuales.

Por lo anterior, el 30 de junio de 2026 el Consejo de Administracién acuerda reformular las cuentas a los
efectos de reflejar en éstas la mencionada aportacién de los Socios que sitla los recursos propios en

cumplimiento de la exigencia legal.

En base a lo anterior, las cuentas anuales del ejercicio 2025 han sido reformuladas bajo el principio de

empresa en funcionamiento al entender que no hay factores que afecten a dicho principio.

3. Normas de registro y valoracion

Las principales normas de registroy valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas
anuales para los ejercicios 2025 y 2024, de acuerdo con las establecidas por la Circular 1/2021 y el Plan
General de Contabilidad, han sido las siguientes:

(a) Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad v,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Los instrumentos financieros se reconocen en el balance, exclusivamente, cuando la Sociedad se
convierte en una parte del contrato de acuerdo con las especificaciones de éste. La Sociedad reconoce
las cuentas a cobrar o pagar por créditos y débitos, desde la fecha en la que surge el derecho legal a recibir,
o la obligacion legal de pagar, efectivo, y los derivados financieros desde la fecha de contratacion.
Adicionalmente, las operaciones realizadas en el mercado de divisas se registraran en la fecha de
liquidacion, y los activos financieros negociados en los mercados secundarios de valores espafoles, si
son instrumentos de capital, se reconoceran en la fecha de contratacion y, si se trata de valores

representativos de deuda, en la fecha de liquidacion.

a.1) Activos financieros
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Se califican como activos financieros aquellos que corresponden a dinero en efectivo, instrumentos de
patrimonio de otra empresa, o suponen un derecho contractual a recibir efectivo u otro activo financiero,
o cualquier intercambio de instrumentos financieros en condiciones favorables. Son activos financieros,
entre otros, el saldo en efectivo en caja, los depdsitos en bancos centrales, los créditos a intermediarios
financieros, los créditos a particulares, los valores representativos de deuday los instrumentos de capital
adquiridos.

Clasificacién de los activos financieros:

a.1.1)_ Activos financieros a coste amortizado

Se incluyen en esta categoria aquellos activos financieros, incluso cuando estén admitidos a negociacién
en un mercado organizado, en los que la inversién se mantiene con el objetivo de percibir los flujos de
efectivo, que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente (sin
perjuicio de que la operacién se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo de mercado).

Se considera que los activos cumplen con este objetivo aun cuando se hayan producido o se espera que
se produzcan ventas en el futuro. A tal efecto, se considera la frecuencia, el importe, el calendario y los
motivos de las ventas de ejercicios anteriores, asi como las expectativas de ventas futuras.

Con caracter general se incluyen en esta categoria los créditos por operaciones comerciales y no
comerciales.

Se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la
transacciéon, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

En el caso de créditos por operaciones comerciales y otras partidas como anticipos, créditos al personal
o dividendos a cobrar, con vencimiento no superior a un afio sin tipo de interés contractual, se valoran por
su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo, tanto en el

reconocimiento inicial como en la valoracidn posterior, salvo que exista deterioro.

La valoracién posterior de estos activos se realiza por su coste amortizado, contabilizando los intereses

devengados en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Se estima que existe deterioro cuando se produce una reduccién o retraso de los flujos de efectivo
estimados futuros que puedan venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las correcciones valorativas por deterioro, y en su caso su reversion, se realizan al cierre del ejercicio
reconociendo un gasto o ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante, la
reversion de la pérdida tiene como limite el coste amortizado que hubieran tenido los activos si no se
hubiera registrado la pérdida por deterioro de valor.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene registrados activos financieros a coste
amortizado (véase nota 5.1y 5.2).

a.1.2) Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Se incluyen en esta categoria aquellos activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar a
flujos de efectivo que son Unicamente cobro de principal e intereses sobre el importe del principal
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pendientey que no se mantienen para negociar ni procede clasificarlos en la categoria “Activos financieros
a coste amortizado”. Se incluyen, también, en esta categoria las inversiones en instrumentos de
patrimonio para los que se ha ejercitado, en su reconocimiento inicial, la opcién irrevocable de presentar
los cambios posteriores directamente en el patrimonio neto.

Se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la
transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de
transaccion que sean directamente atribuibles.

La valoracioén posterior se realiza por su valor razonable y los cambios de valor se imputan al patrimonio
neto, siendo reclasificado a la cuenta de pérdidasy ganancias en la venta o en caso de deterioro del activo
financiero.

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 registra 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.

Lasinversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no se puede determinar con fiabilidad
se valoran por su coste minorado por el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro
de valor.

Cuando se asigna un valor a estos activos por baja del balance u otro motivo se aplica el método del valor
medio ponderado por grupos homogéneos.

Al menos al cierre del ejercicio se efectuan las correcciones valorativas necesarias, siempre que exista
evidencia objetiva de que elvalor de un activo financiero incluido en esta categoria se ha deteriorado, cuyo
importe se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversidon de la correccidn valorativa se
abona en la cuenta de pérdidas y ganancias a excepcién de la correspondiente a los instrumentos de

patrimonio, cuya recuperacion se registra directamente contra patrimonio neto.

En el caso de los instrumentos de patrimonio se lleva a cabo un analisis individual de las inversiones a
efectos de determinar la existencia o no de deterioro cuando el valor de mercado presenta un descenso
prolongado (18 meses) o significativo (40%) respecto a su coste.

Determinacién del valor razonable:

El valor razonable de los activos financieros se determina mediante el uso de precios de mercado siempre
que las cotizaciones disponibles de los instrumentos se puedan considerar representativas por ser de
publicacién periédica en los sistemas de informacidon habituales, proporcionadas por intermediarios
financieros reconocidos.

Se establece una jerarquia de valor razonable segun las variables utilizadas, clasificando las estimaciones

en tres niveles:

° Nivel 1: las que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos
idénticos, a los que la empresa pueda acceder en la fecha de valoracién.
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° Nivel 2: aquellas basadas en precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u
otras metodologias de valoracidon en las que todas las variables significativas estdn basadas en
datos de mercado observables directa o indirectamente.

. Nivel 3: las que alguna variable significativa no estd basada en datos de mercado observables.

En caso de que la valoracién a mercado no sea posible, se realiza una valoracién con modelos internos
usando, en la medida de lo posible, datos publicos de mercado que repliquen satisfactoriamente la
valoracion de los instrumentos cotizados. Dicha metodologia de valoracién se fundamenta en la
actualizaciéon de los flujos futuros de los activos (determinados o estimables) mediante la curva de
descuento libre de riesgo. En funcion de las caracteristicas propias de la emisidn de la que se trate y del
emisor, se imputa un riesgo de crédito especifico, de diferente magnitud, a cada uno de los flujos a

percibir.

Para las participaciones en fondos de inversion clasificadas como activos a valor razonable con cambio
en el patrimonio neto, el valor razonable sera el valor liquidativo del fondo a la fecha de valoracién.

a.1.3)_Activos financieros a coste

Se incluyen en esta categoria las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y
asociadas.

Estas inversiones se reconocen inicialmente y se valoran al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada, mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se realiza por su coste deducido, en su caso, el importe acumulado de las

correcciones valorativas por deterioro.

a.1.4)_Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Un activo financiero deberd incluirse en esta categoria salvo que proceda su clasificaciéon en alguna de las
restantes categorias de acuerdo con lo dispuesto en los apartados a.1.1., a.1.2. y a.1.3 anteriores.

Se considera que un activo financiero se posee para negociar cuando:

1. Se origine o adquiera con el propodsito de venderlo en el corto plazo (por ejemplo, valores
representativos de deuda, cualquiera que sea su plazo de vencimiento, o instrumentos de
patrimonio, cotizados, que se adquieren para venderlos en el corto plazo).

2. Forme parte en el momento de su reconocimiento inicial de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo, o

3. Seauninstrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia financiera ni
haya sido designado como instrumento de cobertura.

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable, que,
salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldré al valor razonable de la
contraprestacion entregada. Los costes de transaccidon que les sean directamente atribuibles se
reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Después del reconocimiento inicial la
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empresa valorara los activos financieros comprendidos en esta categoria a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Intereses y 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 pérdidasy ganancias. Los intereses de los activos
financieros valorados a coste amortizado se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivoy
los dividendos se reconocen cuando se declara el derecho a recibirlos.

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 y los
dividendos acordados en el momento de su adquisicién.

Asimismo, cuando los dividendos distribuidos proceden de resultados generados con anterioridad a la
fecha de adquisicion, porque se han distribuido importes superiores a los beneficios generados por la
participada desde la adquisiciéon, no se reconocen como ingreso y minoran el valor contable de la

inversion.

Baja del balance de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando han expirado los derechos contractuales sobre los flujos de
efectivo del activo financiero o cuando se transfieren, traspasandose sustancialmente los riesgos y
beneficios derivados de su titularidad.

Cuando un activo financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los
costes de transaccién atribuibles y el valor en libros del activo financiero, mas cualquier importe
acumulado reconocido directamente en patrimonio neto, determina la ganancia o pérdida producida y
forma parte del resultado del gjercicio.

a.2) Pasivos financieros

Se registran como pasivos financieros aquellos instrumentos emitidos, incurridos o asumidos que
suponen para la Sociedad una obligacién contractual directa o indirecta, atendiendo a su realidad
econdmica, de entregar efectivo u otro activo financiero o intercambiar activos o pasivos financieros con
terceros en condiciones desfavorables.

Clasificacién de los pasivos financieros:

a.2.1) Pasivos financieros al coste amortizado

En esta categoria se clasifican las deudas con intermediarios financieros, deudas con particulares y los
débitos por operaciones comerciales y no comerciales.

En su reconocimiento inicial en balance, los pasivos financieros se registran por su valor razonable. Tras
sureconocimientoinicial, todos los pasivos financieros de la Sociedad se valoran por su coste amortizado.
Los intereses se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés
efectivo.
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En el caso de los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y sin un tipo
de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones cuyo
importe se espera pagar en el corto plazo, tanto la valoracion inicial como posterior se realiza por su valor
nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

a.2.2) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Se clasifican en esta categoria aquellos pasivos financieros emitidos con el propdsito de readquirirlos en
el corto plazo, o que forman parte de una cartera de instrumentos financieros sobre los que existe
evidencia de actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo, o es un instrumento
financiero derivado que no es un contrato de garantia ni ha sido asignado como instrumento de cobertura.

También se incluyen en esta categoria los instrumentos financieros hibridos cuando no es posible valorar
de forma separada el derivado implicito o no se puede determinar de forma fiable su valor razonable, ya
sea en el momento de su adquisicién o en una fecha posterior. En este caso, a efectos contables el
instrumento financiero hibrido se clasifica en su conjunto como un activo o pasivo financiero incluido en
la categoria de activos (pasivos) financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Asimismo, se aplica este mismo criterio cuando en el reconocimiento inicial la Sociedad valora
elinstrumento financiero hibrido a valor razonable.

Baja del balance de pasivos financieros

Los pasivos financieros se dan de baja, en su totalidad o en parte cuando se ha extinguido la obligacion
inherente a los mismos. También los pasivos financieros propios adquiridos se daran de baja, aun cuando
sea con la intencion de recolocarlos en el futuro.

Si se produce un intercambio de instrumentos de deuda que tienen condiciones sustancialmente
diferentes, se registra la baja del pasivo original y se reconoce el nuevo pasivo.

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 entregada, incluidos los costes de transaccién atribuibles, y en la que se recoge
cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias en el ejercicio que tiene lugar.

(b) Transaccionesy saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a euros mediante la aplicaciéon de los tipos de
cambio de contado entre el euro y la moneda extranjera en las fechas en las que se efectuan las
transacciones.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a euros aplicando
el tipo existente al cierre del ejercicio, mientras que los no monetarios valorados a coste histdrico, se
convierten aplicando los tipos de cambio aplicados en la fecha en la que tuvo lugar la transaccion. Por
ultimo, la conversién a euros de los activos no monetarios que se valoran avalorrazonable se ha efectuado
aplicando el tipo de cambio en la fecha en la que se procedié a la cuantificaciéon del mismo.

En la presentacion del estado de flujos de efectivo, los flujos procedentes de transacciones en moneda
extranjera se convierten a euros aplicando los tipos de cambio existentes en la fecha en la que éstos se
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produjeron. El efecto de la variacién de los tipos de cambio sobre el efectivo y otros medios liquidos
equivalentes denominados en moneda extranjera, se presenta separadamente en el estado de flujos de
efectivo como “Efecto de las variaciones en los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes de efectivo”.

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacién de las transacciones en moneda extranjeray
en la conversién a euros de activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se
reconocen en resultados. No obstante, las diferencias de cambio surgidas en partidas monetarias que
forman parte de la inversidon neta de negocios en el extranjero se registran como diferencias de conversion
en cuentas de patrimonio neto.

Lostipos de cambio aplicados por laSociedad en la conversidon de los saldos en moneda extranjera a euros
son los publicados por el Banco Central Europeo.

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con activos o pasivos financieros
monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen igualmente en resultados.

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio de activos y pasivos financieros no monetarios se
reconocen conjuntamente con la variacién del valor razonable. No obstante, el componente de la
variacion del tipo de cambio de los activos financieros no monetarios denominados en moneda extranjera
clasificados como disponibles para la ventay que sean calificados como partidas cubiertas en coberturas
delvalorrazonable de dicho componente, se reconoce en resultados.

c) Combinaciones de negocios

Las combinaciones de negocios se contabilizan mediante la aplicaciéon del método de adquisicién. La
fecha de adquisicidn es aquella en la que la Sociedad obtiene el control del negocio adquirido.

Los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos en una combinacién de negocios se registran
inicialmente por su valor razonable en la fecha de adquisicion. Los costes relacionados con la operacion
se registran como gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando se incurren.

El fondo de comercio representa el exceso, en la fecha de adquisicién, del coste de la combinacién de
negocios sobre la participacién de la Sociedad en el valor razonable de los activos identificables
adquiridos menos los pasivos asumidos. Cuando el valor razonable de los activos adquiridos y pasivos
asumidos excede el coste de la combinaciéon de negocios, la diferencia se reconoce en la cuenta de

pérdidasy ganancias.

Elfondo de comercio surgido como consecuencia de la adquisicién de una rama de actividad con efectos
econdémicos desde el 31 de julio de 2025 se registra conforme a los criterios expuestos anteriormente. De
acuerdo con lo previsto en el articulo 39.4 del Cédigo de Comercio y en la Norma de Registro y Valoracion
62 del Plan General de Contabilidad, el fondo de comercio se amortiza de forma sistematica durante un

periodo de diez afios, al no poder estimarse de manera fiable su vida util.

Al cierre de cada ejercicio, la Sociedad evalua la existencia de indicios de deterioro del fondo de comercio
y del resto de activos intangibles. Cuando existen indicios de deterioro, se estima el importe recuperable
del activo, registrandose, en su caso, la correspondiente correccion valorativa. Las pérdidas por deterioro

reconocidas sobre el fondo de comercio tienen caracter irreversible.

A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad mantiene registrado un fondo de comercio derivado de la

adquisicion de la rama de actividad descrita en las Notas 6 y 14 de la memoria.
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(d) Inmovilizado material

El inmovilizado material se valora a su precio de adquisicidon, neto de la correspondiente amortizacién
acumuladay, en su caso, de las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Suamortizacién se realiza
por el método lineal en funcién de la vida util estimada para los distintos elementos:

Tipo de bien Anos de vida util estimada

Equipos para procesos de informacién 4

Otro inmovilizado material 5-10

La Sociedad revisa, al menos al final del ejercicio, el periodo y método de amortizaciéon de los activos
materiales.

Los gastos de conservacién y mantenimiento de los distintos elementos que componen el inmovilizado
material se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

(e) Arrendamientos
La Sociedad tiene cedido el derecho de uso de determinados activos bajo contratos de arrendamiento.

Los arrendamientos en los que el contrato transfiere a la Sociedad sustancialmente todos los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad de los activos se clasifican como arrendamientos financieros y en
caso contrario se clasifican como arrendamientos operativos. La Sociedad mantiene, fundamentalmente,
arrendamientos operativos.

. Arrendamientos Operativos

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

() Fianzas

Las fianzas entregadas como consecuencia de los contratos de arrendamiento, se valoran siguiendo los
criterios expuestos para los activos financieros. La diferencia entre el importe entregado y el valor
razonable, se reconoce como un pago anticipado que se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias
durante el periodo de arrendamiento.

(g) Comisiones e Intereses

° Comisiones
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Las comisiones por actividadesy servicios prestados durante un periodo de tiempo especifico, se imputan
a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure su ejecucion.

Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de tiempo no especifico, se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en funcién de su grado de realizacién.

Las comisiones surgidas de la prestacion de un servicio ejecutado en un acto singular se registran en la

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

Las comisiones de gestidn variable se reconocen de acuerdo con el mejor estimado en cada momento. La
Sociedad ajusta dichas comisiones, retroactivamente si procede, cuando dispone de informacién sobre
la evolucion de las bases de calculo.

La sociedad asumié en su momento el cobro de las comisiones variables o de éxito vinculadas a
participaciones de clase especial, junto con la obligacidn de retribucion a los gestores del complemento
retributivo por tal éxito en la gestidn, en los términos previstos en los acuerdos con los inversores y los
correspondientes reglamentos de gestion. Unas y otras se reconocen al momento de ser exigibles tales

retribuciones de éxito.

° Intereses y Rendimientos de Instrumentos de Capital

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

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

minoran el valor contable de la inversién.

(h) Indemnizaciones por Despido

Las indemnizaciones por cese tanto involuntario como voluntario se reconocen en el momento en que el
cese es efectivo.

(i) Impuesto sobre Beneficios

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

impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad a pagar o a recuperar por el impuesto sobre beneficios relativa a la

base imponible del ejercicio.

Los pasivos por impuesto diferido son los importes a pagar en el futuro en concepto de impuesto sobre
sociedades relacionados con las diferencias temporarias imponibles mientras que los activos por
impuesto diferido son los importes a recuperar en concepto de impuesto sobre sociedades debido a la
existencia de diferencias temporarias deducibles, bases imponibles negativas compensables o
deducciones pendientes de aplicacién. A estos efectos se entiende por diferencia temporaria la diferencia

existente entre el valor contable de los activos y pasivos y su base fiscal.



ITHAKA INFRASTRUCTURE PARTNERS SGEIC, S.L.
Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2025

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran por los tipos impositivos que vayan a ser de
aplicacion en los ejercicios en los que se espera realizar los activos o pagar los pasivos, a partir de la
normativa y tipos que estan vigentes o aprobados y pendientes de publicacién y una vez consideradas las
consecuencias fiscales que se derivaran de la forma en que la Sociedad espera recuperar los activos o

liquidar los pasivos.

Los activosy pasivos porimpuesto diferido se reconocen en balance como activos o pasivos no corrientes,

independientemente de la fecha esperada de realizacién o liquidacion.

() Transacciones con Partes Vinculadas

Las transacciones entre partes vinculadas, tal como se define en el Plan General de Contabilidad, se
reconocen por el valor razonable de la contraprestacion entregada o recibida. La diferencia entre dicho
valory elimporte acordado, se registra de acuerdo con la sustancia econémica subyacente.

(k) Estado de Flujos de Efectivo

La Sociedad ha utilizado el método indirecto parala confeccién del estado de flujo de efectivo, el cual tiene

las siguientes expresiones que incorporan los siguientes criterios de clasificacion:

. Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por

éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

. Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades gestoras, asi como otras

actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

° Actividades de inversidn: las de adquisicién, enajenacidon o disposicidon por otros medios de activos

a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

° Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del

patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

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

vencimientos de menos de tres meses desde la fecha de adquisicion.

La Sociedad presenta en el estado de flujos de efectivo los pagosy cobros procedentes de activosy pasivos
financieros de rotacién elevada por su importe neto. A estos efectos se considera que el periodo de
rotacién es elevado cuando el plazo entre la fecha de adquisicion y la de vencimiento no supere seis

meses.

A efectos del estado de flujos de efectivo, no se incluyen como efectivo y otros activos liquidos
equivalentes los descubiertos bancarios que son exigibles a la vista y que no forman parte de la gestién de
tesoreria de la Sociedad. Los descubiertos bancarios se reconocen en el balance como pasivos

financieros por deudas con entidades de crédito.

L) Provisiones y contingencias
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El Consejo de Administracién de la Sociedad, en la formulacién de las cuentas anuales, diferencia entre
provisionesy pasivos contingentes. Las provisiones se reconocen en el balance cuando la Sociedad tiene
una obligacion actual, surgida como consecuencia de sucesos pasados, cuya cancelacion se considera
probable y cuyo importe puede estimarse de forma fiable. A 31 de diciembre de 2025y 2024 la Sociedad

no tenia dotada ninguna provision por riesgos y gastos.

m) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen por el principio del devengo, esto es, 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.

En particular, los ingresos por comisiones de gestidon devengadas frente a las entidades de capital-riesgo
gestionadas se reconocen en cada periodo conforme a lo establecido en los respectivos reglamentos de
gestion o folletos, en funcién del patrimonio comprometido o gestionado, aplicando el principio de
devengo.

n) Periodificaciones

Las partidas registradas en el epigrafe "Periodificaciones — Gastos anticipados" corresponden a
desembolsos realizados por gastos cuyo devengo se distribuye en periodos posteriores al cierre del
ejercicio (principalmente, primas de seguros, suscripciones a bases de datos y servicios profesionales
recurrentes facturados por anticipado). Su imputacién a resultados se realiza linealmente en funcién del

periodo de devengo.

f) Cuentas de orden

Las cuentas de orden incluyen los valores correspondientes al patrimonio de los vehiculos de inversién
colectiva de tipo cerrado gestionados por la Sociedad, valorados conforme a lo previsto en la Ley 22/2014
y normativa de desarrollo, asi como las garantias otorgadas por la Sociedad a terceros, en su caso, segun
se detalla en la Nota 12.

o) Inmovilizado intangible

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados, en
su caso, por laSociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo coste puede
estimarse de manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios econdmicos en el
futuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segln proceda, su correspondiente amortizacion

acumuladay las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida util estimada, el valor residual y método de
amortizaciéon de los elementos del activo intangible, de cara a detectar cambios significativos en los
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mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virtud de las nuevas vidas
utiles.

Estos activos intangibles se amortizan en funcién de la vida util definida, aplicandose criterios similares a
los adoptados para la amortizacién de los activos materiales. Las modificaciones en los criterios
inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacién de estos activos se registran en el
epigrafe “Amortizaciones - Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida (o reversién) que haya podido producirse en el
valor registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizdandose como contrapartida el
epigrafe “Pérdidas por deterioro de valor de los activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su
caso, de lasrecuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares
a los aplicados para los activos materiales.

4. Distribucion del resultado

a) Ejercicio 2025

El Consejo de Administracion de la Sociedad propondrd a la Junta General Ordinaria de Socios que el
resultado negativo del ejercicio 2025 sea aplicado en su totalidad a la cuenta de resultados negativos de
ejercicios anteriores, para su compensacion con beneficios futuros de la Sociedad, segun se detalla a
continuacioén:

Pérdidas del ejercicio (442.741)
Total (442.741)
piesen )
A resultados negativos de ejercicios anteriores (442.741)
Total (442.741)

b) Ejercicio 2024

LaJunta General Ordinaria de Socios celebrada el 30 de junio de 2025 aprobd destinar el resultado negativo
del ejercicio 2024, por importe de (€5.686,23), a su compensacion con beneficios de ejercicios futuros,
registrandose en la cuenta de resultados negativos de ejercicios anteriores.

5. Créditos a Intermediarios financieros o particulares

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2025y 2024 es el siguiente:
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Looncapro T s T

Depésitos a la vista 261.122 12.142
Adquisicion temporal de activos 499.405 -
Deudores por comisiones pendientes — entidades gestionadas 96.606 -
Deudores empresas del grupo y vinculadas — créditos a largo plazo - 107.000
Deudores empresas del grupo y vinculadas — corriente 390 -
Otros deudores 904 -
Total 858.427 119.142
5.1 Depésitos a lavista

El saldo del epigrafe corresponde a la cuenta corriente mantenida en Bankinter S.A. la cual durante el
ejercicio 2025 ha remunerado intereses sobre los saldos mantenidos por importe de 4.760 euros,
registrados en el epigrafe "1.8 Otros intereses y rendimientos" de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
nota 12.3). A 31 de diciembre de 2025 y 2024, la totalidad de este epigrafe se encuentra disponible,
denominado en euros y con vencimiento inferior al afio.

5.2 Adquisicion temporal de activos

El saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de 2025 corresponde integramente a una operacion de
adquisicion temporal de activos (repo) suscrita con Bankinter, S.A. sobre valores de deuda publica del
Reino de Espafa. Los intereses devengados durante el ejercicio 2025 por esta operacidn ascendieron a
9.238 euros, registrados en el epigrafe "1.8 Otros intereses y rendimientos" de la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase nota 12.2).

5.3 Deudores por comisiones pendientes

Los deudores por comisiones pendientes corresponden a comisiones de gestién devengadas y no
cobradas a cierre de ejercicio frente a las entidades gestionadas detalladas en la Nota 11. Su cobro se ha
producido integramente durante el primer trimestre del ejercicio 2026. Los créditos a largo plazo
concedidos a entidades vinculadas que figuraban en el balance al cierre del ejercicio 2024 fueron
integramente reembolsados durante el ejercicio 2025, junto con los intereses devengados (véase nota
12.3), no manteniéndose saldo alguno por este concepto al cierre.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros y tienen vencimiento inferior al

ano.

6. Inmovilizado material y activos intangibles

Inmovilizado material

El movimiento producido en este epigrafe del balance durante los ejercicios 2025 y 2024 ha sido el
siguiente:
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Coste a 31.12.2024
Altas 2025 15.946
Coste a 31.12.2025 15.946

Amortizaciéon acumulada a 31.12.2024 -

Dotaciéon 2025 (2.560)
Amortizaciéon acumulada a 31.12.2025 (2.560)
Valor neto contable a 31.12.2025 13.386

La Sociedad no mantiene ninguin elemento delinmovilizado material cedido en garantia. A 31 de diciembre
de 2025y 2024 no existen indicios de deterioro de valor que hagan necesaria la realizacién de un test de
deterioro. La Sociedad tiene contratadas pélizas de seguro suficientes para cubrir los posibles riesgos a
los que estan sujetos los elementos del inmovilizado material.

Todos los saldos se encuentran denominados en euros.

Fondo de comercio

Coste la fecha de la operacion (31.07.2025) 1.715.041
Amortizacién del ejercicio 2025 (71.891)
Valor neto contable a 31.12.2025 1.643.150

Con efectos econémicos desde el 31 de julio de 2025, la Sociedad adquirié de Ithaka Investments Europe,
S.L., sociedad vinculada a la Sociedad, una rama de actividad relativa a asesoramiento, consultoria,
estrategia, gestiony operacion en la actividad de inversidn, explotacidony gestidon de activos en el sector de
la energia, infraestructuras y concesiones (véase Nota 14.1). La adquisicion fue instrumentada mediante
una contraprestacion integramente dineraria, ascendiendo el precio total a €1.730.000, de los cuales
€14.958,87 correspondian al inmovilizado material que Ithaka Investments Europe, S.L. transmitia a la
Sociedad, por su valor neto contable a 31 de julio de 2025. La operaciéon no contempla contraprestaciones

contingentes ni pagos variables dependientes de eventos futuros.

Conforme al analisis de asignacién del precio de adquisicién elaborado por la Sociedad, del precio
satisfecho se asignaron €14.958,87 al unico activo identificable transmitido —el inmovilizado material,
valorado por su valor neto contable a 31 de julio de 2025—y la diferencia entre el precio de adquisicidony el
valor razonable de los activos identificados, que asciende a €1.715.041,13 corresponde al valor del fondo
de comercio. La transmisién incluia otros elementos tales como know-how del equipo y direccién los
administradores, plantilla, contratos de proveedores y derechos de propiedad industrial e intelectual.

La Sociedad ha realizado la valoracion de la unidad econdmica transmitida utilizando un modelo de
descuento de flujos de caja y se ha apoyado en el analisis de precios de transferencia elaborado por un
tercero independiente. Esta valoraciéon ha sido utilizada para realizar la asignacién del precio de
compraventa de los activos adquiridos y los pasivos asumidos valorados a su valor razonable en la fecha

de adquisicion.

El fondo de comercio se amortiza linealmente en un plazo de diez afios. La dotacién a la amortizacién del
ejercicio 2025, correspondiente al periodo transcurrido desde el 31 de julio de 2025 que ascendio6 al
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importe de €71.891 euros, y a 31 de diciembre de 2025 tenia un resultando un valor neto contable

€1.643.150. A dicha fecha no se identificaron indicios de deterioro de valor.

A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad adeuda a Ithaka investments Europe, S.L. el importe de
€641.951,40 como parte del precio pendiente de pago a la entidad cedente a y figura registrada como
acreedor (véase Nota 14.2). Dicho importe pendiente se aboné en su integridad en marzo de 2026.

A efectos fiscales, la Sociedad considera que el importe total del fondo de comercio reconocido, por
€1.715.041,13, es fiscalmente deducible conforme a la normativa fiscal aplicable. Existe una diferencia
entre la amortizacién contable y fiscal que genera un activo por impuesto diferido de €8.932 (véase nota
13.2),

7. Otros activos

El detalle del epigrafe "Otros activos" a 31 de diciembre de 2025y 2024 es el siguiente:

N ™ N 7]

Fianzas constituidas — arrendamiento sede social 24.000 -
Otros activos (anticipos a proveedores) 171 -
Total 24.171 -

Las fianzas constituidas corresponden a la garantia dineraria entregada al arrendador de los inmuebles
gue constituyen la sede social de la Sociedad. Adicionalmente, en garantia de las obligaciones derivadas
de los referidos contratos de arrendamiento, la Sociedad mantiene constituidos dos avales bancarios a
favor del arrendador por un importe agregado de 44.307 euros, cuyo detalle se incluye en la Nota 11.2

(Cuentas de orden).

Todos los saldos se encuentran denominados en euros.

8. Deudas con intermediarios financieros o particulares

El detalle de este epigrafe del pasivo del balance a 31 de diciembre de 2025y 2024 es el siguiente:

Cooncepro T T s

Préstamos y créditos — tarjetas de crédito 7.588 -
empresariales

Acreedores por prestaciones de servicios 122.222 4.554
Total 129.810 4.554

Los acreedores por prestaciones de servicios incluyen las facturas pendientes de pago a proveedores por
servicios prestados durante el ejercicio, asi como la provisiéon por facturas pendientes de recibir
correspondientes a servicios ya devengados, principalmente en los conceptos de servicios profesionales
independientes, asesoramiento juridico, fiscal y de auditoria.

Todos los saldos se encuentran denominados en euros con vencimiento inferior al afo.
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9. Otros pasivos

Eldetalle del epigrafe "Administraciones Publicas" del pasivo del balance a 31 de diciembre de 2025y 2024

es el siguiente:

T ™ N 7]

Hacienda Publica, acreedora por IVA 23.781 -
Hacienda Publica, acreedora por retenciones (trabajo y 22.852 12
profesionales)

Organismos de la Seguridad Social, acreedores 5.932 -
Total 52.565 12

Los saldos pendientes con Administraciones Publicas se han liquidado puntualmente en sus respectivos

vencimientos durante el primer trimestre del ejercicio 2026.

Todos los saldos se encuentran denominados en euros.

10. Fondos propios y otros instrumentos de patrimonio neto

10.1 Capital social

A 31 de diciembre de 2025y 2024 el capital social de la Sociedad asciende a 125.000 euros, representado
por 125.000 participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una, integramente suscritas y
desembolsadas.

Las participaciones sociales no se encuentran admitidas a cotizacién en mercado regulado alguno y no
existen restricciones a su libre transmisiéon mas alla de las legalmente establecidas para las sociedades
de responsabilidad limitada y las contempladas en la Ley 22/2014.

10.2 Reservas voluntarias

El saldo de la cuenta de reservas voluntarias presenta a 31 de diciembre de 2025y 2024 un saldo negativo
de 239 euros, originado en el ejercicio 2023 como consecuencia del cargo a reservas voluntarias de
determinados gastos asociados a la constitucion de la Sociedad. Las reservas voluntarias son de libre

disposicion.

10.3 Resultados negativos de ejercicios anteriores

El saldo de esta cuenta a 31 de diciembre de 2025 asciende a 6.496 euros, compuesto por el resultado
negativo del ejercicio 2023, de 810 euros, y el resultado negativo del ejercicio 2024, de 5.686,23 euros,
ambos pendientes de compensacion con beneficios futuros de la Sociedad.

10.4 Otros instrumentos de patrimonio neto — Aportaciones de socios
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Durante el ejercicio 2025, los socios de la Sociedad realizaron aportaciones dinerarias no reintegrables a
fondos propios, sin contraprestacion, con la finalidad de fortalecer la estructura financiera de la Sociedad
y permitirle cumplir holgadamente con los requerimientos de recursos propios minimos establecidos por
la CNMV para las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado. Dichas
aportaciones, se aprobaron por la Junta General Extraordinaria de Socios de fecha 5 de febrero de 2025,
segln se detalla a continuacion:

Fecha de aportacion Importe (en euros)

21 de enero de 2025 125.000
5 de febrero de 2025 1.925.000
Total aportaciones de socios 2.050.000

Estas aportaciones, de conformidad con la doctrina del ICAC y la Circular 1/2021, se han registrado bajo
el epigrafe "Otros instrumentos de patrimonio neto" del balance, al constituir aportaciones de socios no
reembolsables y sin contraprestacion, no afectando al capital social ni a la prima de emisién.

10.5 Recursos propios computables

Las sociedades gestoras de entidades de capital riesgo, segin establece la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, deben mantener los siguientes recursos propios minimos:

e Capital social minimo de 125.000 euros, totalmente desembolsados y suscritos.

e Adicionalmente, cuando el valor total de las carteras gestionadas exceda de 250 millones de
euros, las sociedades gestoras deberdn aumentar los recursos propios. Esta cuantia adicional de
recursos propios equivaldra al 0,02 por ciento del importe en que el valor de las carteras de la
sociedad gestora exceda de 250 millones de euros. No obstante, lo anterior, la suma exigible del

capital inicialy de la cuantia adicional no debera sobrepasar los 10 millones de euros.

La cuantia adicional de recursos propios podra ser cubierta hasta en un 50% con una garantia por elmismo

importe de una entidad de crédito o de una entidad aseguradora.

Cuando las sociedades gestoras realicen alguna de las actividades contempladas en los articulos 42.4.b)
y 43.1, les sera de aplicacion las exigencias de recursos propios en cuanto a dichas actividades previstas
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

e Enningun caso, los recursos propios de las sociedades gestoras podran ser inferiores a la cuarta
parte de los gastos de estructura del ejercicio precedente.

e Afinde cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacion con las
actividades que puedan realizar las sociedades gestoras deberan:

o Tenerrecursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la responsabilidad profesional en caso de negligencia profesional, por el

0,01 por ciento del patrimonio gestionado.

o O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la
responsabilidad por negligencia profesional que esté en consonancia con los riesgos
cubiertos.
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e Los recursos propios minimos exigibles, se invertiran en activos liquidos o activos facilmente
convertibles en efectivo a corto plazo y no incluirdn posiciones especulativas. El resto de los
recursos propios podran estar invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de
su fin social, entre las que se encontraran las entidades previstas en esta Ley, siempre que la
inversioén se realice con caracter de permanencia.

La definicidn de los recursos propios computables de las sociedades gestoras figura definida en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidon Colectiva y su normativa de desarrollo

A 31 de diciembre de 2025, los recursos propios computables de la Sociedad ascienden al importe de
€82.037,43, y no superan el importe minimo requerido por la Ley 22/2014.

Como se indicaen laNota 2.7, con fecha 30 de junio de 2026 los Socios han llevado a cabo una aportacion
dineraria por importe de €565.000,00 que sitla los recursos propios computables en €17.817,14 por
encima de los recursos propios exigibles a la Sociedad, lo que supone que la Sociedad cumple con la
exigencia legal de recursos propios minimos exigibles a fecha de formulaciéon de estas Cuentas Anuales.

11. Vehiculos de inversidn gestionados y cuentas de orden

1.1 Vehiculos gestionados

A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad gestiona los siguientes vehiculos de inversion colectiva de tipo
cerrado, todos ellos constituidos y autorizados durante el propio ejercicio 2025:

Vehiculo Tipo Fecha alta CNMV Patrimonio neto Compromisos
suscritos

Ithaka Infra Fund lll, FCR 6 de junio de 2025 5.768.852 43.470.000
Ithaka Infra Fund Ill - March, FCR FCR 1 de agosto de 2025 4.899.727 33.800.000
Ithaka Infra lll - March SCR, SA SCR 3 de octubre de 2025 4.307.074 30.000.000
Total 14.975.653 107.270.000

Las comisiones de gestion devengadas por la Sociedad durante el ejercicio 2025 por la gestion de los
vehiculos anteriores se detallan a continuacion:

Ithaka Infra Fund lll, FCR 84.789
Ithaka Infra Fund Il March, FCR 234.749
Ithaka Infra Ill March, SCR, SA 208.356
Total comisiones de gestion devengadas 527.894

La politica de comisiones de gestion aplicable se establece, con caracter general, sobre el patrimonio
comprometido durante el periodo de inversién y, posteriormente, sobre el coste de adquisicion de las
inversiones efectivamente realizadas y no desinvertidas, de acuerdo con lo previsto en los respectivos
reglamentos de gestion.
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Adicionalmente, los Reglamentos de Gestidon y Folletos de los vehiculos contemplan la posibilidad de
devengo de una comision de gestion variable, en los términos alliindicados. A 31 de diciembre de 2025, no
se ha devengado importe alguno por este concepto.

11.2 Cuentas de orden

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

Loancepro [

1. Cuentas de riesgo y compromiso
1.1. Avales y otras garantias concedidas a terceros 44.307 -

2. Otras cuentas de orden

2.1. Patrimonio gestionado de Fondos de Capital Riesgo (FCR) 10.668.579 -
2.3. Patrimonio gestionado de Sociedades de Capital Riesgo (SCR) 4.307.074 -
Total cuentas de orden 15.019.960 -

Los avales bancarios concedidos a terceros han sido constituidos a favor del arrendador de los inmuebles
que constituyen la sede social de la Sociedad, en garantia de las obligaciones derivadas de los
correspondientes contratos de arrendamiento. Su vencimiento se ha establecido en septiembre de 2027.

12. Ingresos y gastos del ejercicio

12.1 Pérdidas y ganancias por diferencias de cambio

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad ha reconocido ganancias positivas por diferencias de cambio por
importe de 1.870 euros, originadas en la liquidacion de operaciones de pago a proveedores denominados
en divisa distinta del euro. Durante el ejercicio 2024 no se reconocieron resultados por este concepto.

12.2 Intereses y rendimientos asimilados

El detalle de este epigrafe del Haber de la cuenta de pérdidas y ganancias para los ejercicios 2025 y 2024
es el siguiente:

Looncapro T

Intereses de adquisicion temporal de activos (repo deuda publica) (Nota 5.2) 9.238 -
Intereses depdsitos a la vista (Nota 5.1) 4.760 -
Intereses de créditos a partes vinculadas (Nota 5.3) 2.116 -
Total 16.114 -

12.3 Comisiones recibidas y otros productos de explotacion

Las comisiones de gestion recibidas durante el ejercicio 2025 por importe total de 527.894 euros
corresponden integramente a comisiones devengadas frente a las entidades de capital-riesgo gestionadas
por la Sociedad, conforme al detalle desglosado por cada vehiculo en la Nota 11, calculadas sobre el
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patrimonio comprometido en base a los porcentajes de comisiones correspondientes a las diferentes

clases de participacién y/o acciones.

El importe registrado bajo el epigrafe "Otros productos de explotacion" por 20.068 euros corresponde a
ingresos accesorios devengados frente ainversores en el contexto de actividades preparatorias a la puesta

en marcha de los vehiculos gestionados.

12.4 Comisiones y corretajes satisfechos

Las comisiones de comercializacion pagadas durante el ejercicio 2025 por importe total de 73.851 euros
corresponden integramente a comisiones devengadas por la actividad de distribucidn de participaciones
delfondo Ithaka Infra Fund Il - March, FCRy de acciones de la sociedad Ithaka Infra Il - March SCR, S.A.U.

por parte de Banca March, S.A.

12.5 Gastos de personal

El detalle de los gastos de personal de los ejercicios 2025y 2024 es el siguiente:

Loancepro [

Sueldos y salarios 111.714
Componente fijo 111.714

Componente variable -

Cargas sociales — Seguridad Social a cargo de la empresa 29.352
Gastos de formacion 4.250
Total 145.316

La distribucion de los empleados de la Entidad por categorias y sexos al 31 de diciembre de 2025y 2024 es

como sigue:
Media periodo Hombres Mujeres
2025 2024 2025 2024 2025 2024
Técnicos 1,5 - 3 - - -
Administrativos 0,5 - - - 1 -
2 - S - 1 -

A cierre del 31 de diciembre no hay ningun saldo pendiente de pago.

12.6  Gastos generales

El detalle de los gastos generales del ejercicio 2025y 2024 es el siguiente:

Total
2025

2024
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Looncapro

Inmuebles e instalaciones (alquileres, suministros y limpieza) 89.570 -
Sistemas informaticos (mantenimiento y software) 12.549 -
Publicidad, relaciones publicas y representacion 21.588 -
Servicios profesionales independientes 370.727 7.582
Otros gastos (seguros, viajes, suscripciones y otros) 100.441 -
Total gastos generales 594.875 7.582

La partida de "Inmuebles e instalaciones" recoge fundamentalmente el alquiler de los inmuebles que
constituyen la sede social de la Sociedad, ubicados en Madrid, la calle Velazquez n® 11, 1°1zg. y 1° Dcha.

Los gastos por servicios profesionales independientes se deben, principalmente, a gastos por

asesoramiento, seleccién de personal y auditoria.

El epigrafe de otros gastos se compone fundamentalmente por la péliza de seguros de responsabilidad

civil contratada por la entidad.

12.7 Contribuciones e impuestos

Este epigrafe recoge fundamentalmente la cuota de la tasa de supervision de la CNMV 17.767 euros y la
parte del IVA soportado no deducible derivada de la aplicacién del régimen de prorrata 102.249 euros, por

importe total de 120.017 euros.

13. Situacion fiscal

13.1 Conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades
correspondiente al ejercicio 2025 es la siguiente:

Loancepro

Resultado contable antes de impuestos (442.741)
Diferencias permanentes 35.706,35
Diferencias temporarias -

Base imponible (Resultado fiscal) (407.034,65)

La Sociedad ha generado bases imponibles negativas en los ejercicios 2023, 2024 y 2025 por importe de
€1.048,99, €7.581,64, €407.034,65 respectivamente. Dichas bases imponibles podran ser compensada
con los rendimientos positivos de los siguientes ejercicios, con los limites previstos en la normativa fiscal
vigente.

13.2  Activos porimpuesto diferido
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La Sociedad mantiene registrado en su activo un crédito fiscal por impuesto diferido por importe de 1.895
euros, originado en el ejercicio 2024 por la activacion de una parte de la base imponible negativa de dicho
ejercicio. En aplicaciéon del principio de prudencia, los Administradores han optado por no reconocer
activo por impuesto diferido adicional sobre la base imponible negativa generada en el ejercicio 2025, en
tanto no exista evidencia razonable de la generacion de ganancias fiscales futuras suficientes que
permitan su aplicacion dentro del plazo legalmente establecido.

13.3 Ejercicios abiertos ainspeccion

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. A cierre del ejercicio 2025, la Sociedad tiene abiertos
a inspeccién los ejercicios no prescritos para todos los impuestos que le son aplicables. Los
Administradores estiman que no se derivaran contingencias significativas de una posible actuacion
inspectora.

14. Operaciones y saldos con partes vinculadas

14.1 Cesiéon de rama de actividad

Con efectos econdmicos desde el 31 de julio de 2025, la Sociedad adquiri6 a cambio de una
contraprestacion monetaria de la entidad Ithaka Investments Europe, SL, parte vinculada de la Sociedad,
la rama de actividad relativa al asesoramiento, consultoria, estrategia, gestidon y operacion en la actividad
de inversién, explotacion y gestion de activos en el sector de energia, infraestructuras y concesiones

(véase nota 6).

La operacion tuvo la naturaleza juridica de cesidén de rama de actividad, calificAndose como una unidad
econdémica autdnoma con capacidad de funcionar por sus propios medios en los términos del articulo 7.1°
de la Ley 37/1992, del Impuesto sobre el Valor Afadido. La cesién comprendié equipos informaticos,
conocimientos técnicos ("know-how"), contratos con clientes y proveedores, y la subrogacion del personal
afecto (véase nota 6).

14.2 Saldosytransacciones con partes vinculadas

Los saldos y transacciones con partes vinculadas a 31 de diciembre de 2025 son los siguientes:

Activo

Créditos a largo plazo a entidades vinculadas (Nota 8) - 107.000
Pasivo

Acreedor por cesiéon de rama de actividad (Nota 6) 641.951 -
Ingresos

Comisién de gestion (Nota 12.3) 527.894 -

Las comisiones de gestion devengadas durante el ejercicio frente a las entidades de capital-riesgo
gestionadas, que tienen la consideracion de partes vinculadas en virtud de su condicion de entidades
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sometidas a la direccidn de la Sociedad, ascendieron a 527.894 euros. Su detalle por vehiculo se incluye
en laNota 11.

Durante el ejercicio 2024 la Sociedad mantuvo concedidos créditos a largo plazo a entidades vinculadas
porimporte agregado de 107.000 euros, que fueron integramente reembolsados durante el ejercicio 2025,
junto con los intereses devengados (2.116 euros).

14.3 Retribucion alos Consejeros y Alta Direccidn

ElConsejo de Administracion de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 estaba integrado por los siguientes

miembros, con sus respectivos cargosy consideracion:

L S S T

D. Alejandro Seco Barragan Presidente y Consejero

Delegado
Dfa. Esther Adroher Pérez Secretaria M Si
D. Hermenegildo Franco Martinez-Falero Vocal H No

Adicionalmente, D. José Manuel Prieto Iglesias ostenta el cargo de Vicesecretario no Consejero del
Consejo de Administracion. Los miembros del Consejo de Administracion no perciben retribucion alguna
por el ejercicio de su cargo como tales.

La Alta Direccion coincide con la figura del Presidente y Secretaria del Consejo de Administracion. Durante
los ejercicios 2025 y 2024 no se ha satisfecho retribucion alguna al personal con la consideracién de Alta
Direccion.

14.4 Situaciones de conflicto de interés

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 229 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, los consejeros de la Sociedad han comunicado que ni ellos ni las personas vinculadas a los
mismos han incurrido en situaciones de conflicto, directo o indirecto, con elinterés de la Sociedad durante
el ejercicio 2025 distintas de las debidamente comunicadas y declaradas conforme a los procedimientos
internos aplicables y la politica de gestion de conflictos de interés aprobada por el Consejo de
Administracion.

15. Informacion sobre medio ambiente

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relaciéon con
el patrimonio, la situacién financieray los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluye desglose
alguno en la presente memoria respecto a informacion sobre cuestiones medioambientales.

16. Honorarios de auditoria

Los honorarios devengados durante el ejercicio 2025 por KPMG Auditores, S.L., auditor de cuentas de la
Sociedad, por la prestacion de los servicios de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2025, han



ITHAKA INFRASTRUCTURE PARTNERS SGEIC, S.L.
Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2025

ascendido a 15.000 euros. Durante el ejercicio 2024 no se devengaron honorarios por servicios de
auditoria, al no estar la Sociedad obligada a someter sus cuentas a auditoria externa.

Durante el ejercicio 2025 KPMG Auditores, S.L. no ha prestado a la Sociedad servicios distintos del de
auditoria de las cuentas anuales.

17. Gestion delriesgo

La Sociedad ha desarrollado e implantado las politicas y procedimientos necesarios para la identificacion,
medicién, gestidon, control y seguimiento de los riesgos a los que esta expuesta la propia Sociedad y los
vehiculos de inversién bajo su gestion, conforme a lo dispuesto en la Ley 22/2014 y sus normas de
desarrollo. Dichas politicas se concretan en el Procedimiento de Gestién de Riesgos aprobado por el
Consejo de Administracién, asi como en politicas especificas en materia de riesgos operativos, de
cumplimiento normativo, de mercado, de crédito, de liquidez y reputacional.

17.1 Riesgo de crédito

La exposicién de la Sociedad al riesgo de crédito es limitada, dado que sus principales activos financieros
consisten en saldos a cobrar frente a las entidades gestionadas por comisiones devengadas, depdsitos en
entidades de crédito de elevada calificacion crediticia y operaciones de adquisicidon temporal de activos
de deuda publica del Estado.

17.2 Riesgo de liquidez

La Sociedad gestiona su riesgo de liquidez mediante el mantenimiento de un volumen suficiente de
efectivoy activos liquidos para hacer frente a las obligaciones de pago derivadas de su actividad ordinaria.
Las aportaciones de socios realizadas durante el ejercicio han reforzado significativamente la posicién de
liquidez de la Sociedad.

17.3 Riesgo de mercado

La Sociedad no realiza inversiones por cuenta propia en instrumentos financieros sujetos a riesgo de
mercado, mas alla de la operacidon de adquisicién temporal de activos de deuda publica del Estado
descrita en la Nota 5.b, cuyo perfil de riesgo es muy reducido.

17.4 Riesgo operacional

La Sociedad gestiona el riesgo operacional mediante la implantacion de procedimientos internos,
controles de proceso y la externalizacion de determinadas funciones de soporte en proveedores
especializados con elevada solvencia técnica. Adicionalmente, la Sociedad mantiene contratada una
poliza de responsabilidad civil profesional con cobertura suficiente para hacer frente a las contingencias

derivadas del ejercicio de la actividad.
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18. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional
tercera de laLey 15/2010, de 5 de julio

La informacién requerida por la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de
modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la
morosidad en las operaciones comerciales, conforme a la modificacién introducida por la Resoluciéon de
29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, se desglosa a continuacion:

Coomcepro |

Periodo medio de pago a proveedores (dias) 31 45
Ratio de operaciones pagadas (dias) 32 30
Ratio de operaciones pendientes de pago (dias) 7 60
Total pagos realizados (en euros) 633.730 3.027
Total pagos pendientes (en euros) 29.183 4.554

A 31 de diciembre de 2025, la Sociedad no mantiene deudas comerciales con proveedores que excedan el
plazo maximo legal de pago previsto en la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales. Asimismo, no existen facturas
pendientes de pago a dicha fecha que superen el mencionado plazo legal.

La totalidad de las operaciones comerciales pendientes de pago al cierre del ejercicio se encuentran
dentro de los plazos contractuales y legales aplicables. A estos efectos, las operaciones no comerciales,
incluidas las derivadas de inversiones o reestructuraciones empresariales, han sido excluidas del célculo
del periodo medio de pago a proveedores de conformidad con lo previsto en la Resoluciéon del ICAC de 29
de enero de 2016.

La Sociedad realiza los pagos a sus proveedores conforme a los plazos contractualmente establecidos en
cada casoy, en defecto de pacto, con sujecién a los plazos maximos legalmente fijados en la Ley 3/2004,
de 29 de diciembre, de medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales. Para el
calculo del periodo medio de pago se han excluido las operaciones no comerciales (operaciones de
inversiény reestructuracion), de conformidad con la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016.

19. Informacion sobre prevencion del blanqueo de capitales y de la financiacion del
terrorismo

La Sociedad, en su condicion de sujeto obligado por la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevencion del
blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo, ha implantado las medidas de control interno
necesarias para el cumplimiento de las obligaciones derivadas de dicha normativa, incluyendo la
aprobaciéon de un Manual Interno de Procedimientos de Prevencion del Blanqueo de Capitales y
Financiacion del Terrorismo y la designacién de un érgano de control interno y un representante ante el
Servicio Ejecutivo de la Comisién de Prevenciéon del Blanqueo de Capitales e Infracciones Monetarias
(SEPBLAC).

En cumplimiento de lo previsto en el articulo 28 de la Ley 10/2010, las medidas de control interno han sido
objeto de examen anual por experto externo independiente, cuyo informe ha sido puesto a disposicion del
Consejo de Administraciéon. Durante el ejercicio 2025 no se ha producido comunicaciéon alguna por la
Sociedad al SEPBLAC en concepto de operacién sospechosa.
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20. Acontecimientos posteriores al cierre

Con fecha 30 de junio de 2026 los Socios han llevado a cabo una aportacién dineraria por importe de
565.000,00 euros que situa los recursos propios computables en €17.817,14por encima de los recursos
propios exigibles a la Sociedad, lo que supone que la Sociedad cumple con la exigencia legal de recursos
propios minimos exigibles a fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales (véase Nota 2.7.)
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INFORME DE GESTION - EJERCICIO 2025

1. Situacion de la Sociedad

La Sociedad es una sociedad gestora de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado autorizada e
inscrita en el Registro Administrativo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores desde el 14 de
febrero de 2025, con numero de registro 233.

Su objeto social lo constituye la gestion de las inversiones de una o varias entidades de capital-riesgo y
otras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado, asi como las actividades accesorias previstas en el
articulo 41 de la Ley 22/2014.

El ejercicio 2025 ha sido el primer ejercicio de actividad efectiva de la Sociedad tras su autorizacién y
registro por la CNMV. Durante el ejercicio, la Sociedad ha consolidado su estructura organizativa,
conformado un equipo profesional de cuatro personas dedicadas a las funciones de inversion,
administracion y back-office, y ha procedido al registro y puesta en marcha de los tres vehiculos de
inversién actualmente bajo su gestion.

2. Evolucion y resultados de los negocios

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad ha registrado y dado de alta en la CNMV los siguientes tres vehiculos
de inversion colectiva de tipo cerrado:

e |thaka Infra Fund Ill, FCR.
e |thaka Infra Fund lll - March, FCR.
e |thaka Infralll - March SCR, SA.

A cierre del ejercicio 2025, el patrimonio agregado bajo gestion asciende a 14.975.653 euros y los
compromisos suscritos por los inversores en los tres vehiculos ascienden a 107.270.000 euros, cifras que
reflejan un primer ejercicio de actividad satisfactorio y conforme a las expectativas iniciales del plan de
negocio de la Sociedad. Los ingresos por comisiones de gestion devengadas durante el ejercicio han
ascendido a 527.894 euros.

El resultado neto del ejercicio 2025 asciende a unas pérdidas de 442.741 euros. Este resultado refleja la
combinacién de un primer ejercicio de constitucion de equipo y de capacidad operativa con un nivel de
comisiones devengadas todavia limitado al ser el primer afio de actividad de los vehiculos. El resultado del
ejercicio incluye la dotacion a la amortizacion del fondo de comercio reconocido en la adquisicion de la
rama de actividad, porimporte de 71.891 euros (véase Nota 6).

Durante el ejercicio 2025, los socios de la Sociedad han realizado aportaciones a fondos propios por
importe total de 2.050.000 euros, fortaleciendo significativamente la estructura financiera de la Sociedad
y permitiendo holgar ampliamente los requerimientos de recursos propios minimos exigidos por la
normativa aplicable.
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3. Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre

Con fecha 30 de junio de 2026 los Socios han llevado a cabo una aportacién dineraria por importe de
565.000,00 miles de euros que situa los recursos propios computables en 17.817,14 euros por encima de
los recursos propios exigibles a la Sociedad, lo que supone que la Sociedad cumple con la exigencia legal
de recursos propios minimos exigibles a fecha de formulacién de estas Cuentas Anuales.

4. Evolucioén previsible

El Consejo de Administracion prevé que durante el ejercicio 2026 la Sociedad continle el despliegue
ordenado de la actividad inversora de los vehiculos gestionados, lo que conllevard un incremento
progresivo de las comisiones de gestién devengadas, conforme se intensifique la inversién sobre los
compromisos suscritos por los inversores y se aproxime el periodo de inversion a su despliegue efectivo.

5. Actividades de investigacion y desarrollo

Dada la naturaleza de la actividad de la Sociedad, ésta no realiza inversiones en actividades de

investigacion y desarrollo.

6. Adquisicion de acciones propias

Durante el ejercicio 2025 la Sociedad no ha realizado operaciones con sus propias participaciones
sociales.

7. Otra informacion relevante

La Sociedad no utiliza instrumentos financieros derivados. La politica de gestion del riesgo financiero se
describe en la Nota 18 de la Memoria. La informacion relativa al periodo medio de pago a proveedores,
exigida por la disposicidn adicional tercera de la Ley 15/2010, se incluye en la Nota 19 de la Memoria.

8. Politica de Gestion de Riesgos del negocio

La Sociedad esta expuesto a los riesgos financieros descritos en la Nota 17 de la Memoria adjunta,
ajustando, en su caso, su gestion a dichos riesgos.

9. Informacion sobre Aplazamientos de Pago a Proveedores

Durante el ejercicio 2025, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo méaximo legal
establecido por la Ley 15/2010, de 5 de julio, no existiendo a 31 de diciembre de 2025 aplazamientos que
sobrepasen el mencionado plazo maximo.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION

Las presentes Cuentas Anuales e informe de gestidon correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2025 han sido formulados por el Consejo de Administracion de la Sociedad, en Madrid, a 30
de junio de 2026.

D. Alejandro Seco Barragan (Presidente)

D.2 Esther Adroher Pérez (Secretaria)

D. Hermenegildo Franco Martinez Falero (Vocal)
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