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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido por un Auditor
Independiente

A los participes de

Deya Capital Ill, FCR en liquidacién

por encargo del Consejo de Administracion de Arta Capital, S.G.E.I.C, S.A.U. (en adelante, la Sociedad
Gestora).

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Deya Capital Ill, FCR en liquidacion (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
ingresos y gastos reconocidos, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
efectivo y la memoria, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2025, asi como de
sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (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 Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién respecto a lo sefialado en las notas 1y 2 de la memoria adjunta, en la que se
indica que con fecha 30 de junio de 2022, el Consejo de administracion de la Sociedad Gestora del
Fondo ha acordado la disolucion y apertura del periodo de liquidacién del Fondo.
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En este contexto los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, han considerado que no resulta
de aplicacion el principio de empresa en funcionamiento en los términos establecidos en la Circular
11/2008, de 11 de septiembre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, por lo que han
formulados las cuentas anuales aplicando la Resolucion del ICAC de 18 de octubre de 2013, por la que
se aprueba el marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio de
empresa en funcionamiento con el objetivo de reflejar la imagen fiel de las operaciones tendentes a
realizar el activo y cancelar los pasivos, asi como de repartir, en su caso, el patrimonio neto resultante.
Nuestra opinién no ha sido modificada en relacion con esta cuestion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria
de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre estos riesgos.

Valoracién de inversiones en empresas del grupo y asociadas

El objeto social del Fondo consiste en la toma de participacion temporal en el capital de sociedades no
cotizadas. Las participaciones detalladas tienen su consideracion como inversiones en empresas del
grupo y/o asociadas por la participacion que les aportan los acuerdos de coinversién con los vehiculos
paralelos gestionados por la Sociedad Gestora segun lo establecido en sus reglamentos de gestion y
segun se indica en la nota 1 de las cuentas anuales, asi como por los acuerdos alcanzados con las
sociedades participadas. Estas participaciones se han registrado por su coste de adquisicién, minorado
en su caso por las correcciones valorativas por deterioro.

El valor recuperable de cada una de las inversiones contenidas en la cartera de inversiones financieras
del Fondo a efectos de evaluar posibles indicadores de deterioro, se determina tomando como referencia
el valor razonable de las transacciones recientes del propio valor, y si éstas no se hubieran producido,
tomando como referencia el valor razonable calculado mediante la aplicacion de modelos y técnicas de
valoracion generalmente admitidos indicados en la memoria adjunta, que han sido elaborados por la
direccién de la Sociedad Gestora.

Dado que la valoracion de dichas inversiones en instrumentos de patrimonio en empresas del grupo y
asociadas requiere el ejercicio de juicio y el uso de asunciones y estimaciones por parte de la Direccién
de la Sociedad Gestora, y dada la significatividad del valor contable de la cartera de inversiones
financieras sobre el activo y sobre el patrimonio del Fondo, hemos identificado la valoracion de las
citadas inversiones como el aspecto mas relevante para nuestra auditoria.

Para dar respuesta a este aspecto relevante, nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre
otros, los siguientes:

e  Obtencion de un entendimiento de las politicas y procesos implantados por la direccion de la
Sociedad Gestora en relacién con la clasificacion y valoracion de la cartera de inversiones
financieras y la evaluacion de los indicadores de deterioro.

Deya Capital Ill, FCR en liquidacion
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 2
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e  Evaluacion, con la colaboracion de nuestros especialistas internos de valoracién, de la
razonabilidad de la metodologia de valoracion y variables utilizadas en la estimacion del valor
recuperable de las participadas, por la direccion de la Sociedad Gestora. Asi mismo hemos
revisado la correccién aritmética de los calculos realizados y la coherencia de la informacion
financiera utilizada como base en el informe de valoracion con la reflejada en las cuentas
anuales, en su caso auditadas, al 31 de diciembre de 2025 de dichas inversiones en
instrumentos de patrimonio de empresas del grupo y asociadas.

o  Comprobacién de que el valor recuperable de las participadas asi calculado es superior al valor
contable de las participaciones al cierre del ejercicio, y genera las plusvalias indicadas en las
cuentas anuales.

o  Obtencién y lectura de las cuentas anuales e informe de auditoria del presente ejercicio de las
entidades participadas indicadas en la nota 5 de la memoria adjunta, con el objeto de determinar
si hubiera algun hecho relevante que pudiera incidir en el valor razonable de las inversiones.

e  Asimismo, hemos evaluado que los desgloses de informacion facilitados en la memoria de las
cuentas anuales adjuntas, en relacién con este aspecto, resultan conformes con los requeridos
por el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya formulacion
es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte integrante de las
cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, 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 del Fondo obtenido en la realizacién 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 aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar
de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene
el informe de 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 de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién
con las cuentas anuales del Fondo

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

Deya Capital 1ll, FCR en liquidacién
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En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
Administradores de la Sociedad Gestora tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

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

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

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

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

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

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los Administradores de la Sociedad Gestora, del
principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar
como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién
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 el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

Deya Capital 11, FCR en liquidacién
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o Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes
de un modo que logran expresar la imagen fiel.

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

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

Madrid, 30 de abril de 2026

Forvis Mazars Auditores, S.L.P. =
ROAC N°S11189 l'l\uchOR,'s

De CUENTAS DE ESPANA

FORVIS MAZARS
AUDITORES, S.L.P.

— 2026 Num. 01/26/07262

Marta Lépez Usano SELLO CORPORATIVO:  96.00 EUR
ROAC N° 22.148 nforme de auditoria de cuenias sujeto

a la normativa de auditoria de cuentas
espanola o inlemacional
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DEYA CAPITAL III, FCR EN LIQUIDACION

Cuentas Anuales correspondientes
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025
junto con el Informe de Gestion



BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(en miles de euros)

ACTIVO Nota | 31/12/2025 31/1(2:)2024 PATRIMONIO Y PASIVO Nota 31/12/2025 31/1(2.,{)2024
ACTIVO CORRIENTE 822 648 | PASIVO CORRIENTE 5 5
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6 172 648 | Periodificaciones - -
Periodificaciones - - | Acreedores y cuentas a pagar 7 5 5
Inversiones financieras a corto plazo 5 650 - :])l:;gas con empresas del grupo y asociadas a corto - -

Instrumentos de patrimonio - - | Deudas a corto plazo - -

Préstamos y créditos a empresas - - | Provisiones a corto plazo - -

Valores representativos de deuda - - | Otros pasivos corrientes - -

Derivados - -

Otros activos financieros 650 - | PASIVO NO CORRIENTE - -
lI;L\‘/Ze:]'siunes en empresas del grupo y asociadas a corto R _| Periodificaciones _ _
Deudores - - | Pasivos por impuesto diferido - -
Otros activos corrientes R _ ‘]])l:ll;gas con empresas del grupo y asociadas a largo _ _

Deudas a largo plazo - -
ACTIVO NO CORRIENTE 2.562 2.562 | Provisiones a largo plazo - -
Activos por impuesto diferido - - | Otros pasivos no corrientes - -
Inversiones financieras a largo plazo - -

Instrumentos de patrimonio - - | TOTAL PASIVO 5 5

De entidades objeto de capital riesgo - -

De otras entidades - - | PATRIMONIO NETO 3.379 3.205
Préstamos y créditos a empresas - - | Fondos reembolsables 8 3.379 3.205
Valores representativos de deuda - - | Capital - -

Derivados - - | Escriturado - -

Otros activos financieros - - | Menos: capital no exigido - -
ll)l;;fzell]‘swnes en empresas del grupo y asociadas a largo 5 2.562 2.562 | Participes 2171 2171

Instrumentos de patrimonio 2.562 2.562 | Prima de emision - -

De entidades objeto de capital riesgo 2.562 2.562 | Reservas 1.034 670

De otras entidades - - | Instrumentos de capital propios - -

Préstamos y créditos a empresas - - | Resultados de ejercicios anteriores - -
Valores representativos de deuda - - | Otras aportaciones de socios - -

Derivados - - | Resultado del ejercicio 174 364

Otros activos financieros - - | Dividendos a cuenta - -
Inmovilizado material - - | Otros instrumentos de patrimonio neto - -
Inmovilizado intangible - - | Ajustes por valoracion en patrimonio neto - -
Otros activos no corrientes ) R Actiyos ﬁnancieros a valor razonable con cambios en el } :

patrimonio neto
Otros - -
Subvenci d y legados recibid - -
TOTAL ACTIVO 3.384 3.210 | TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 3.384 3.210
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO - -
Otros riesgos y compromisos - -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 12 66.521 66.360
Patrimonio total comprometido 54.000 54.000
Patrimonio comprometido no exigido - -
Activos fallidos - -
Pérdidas fiscales a compensar 9 10.751 10.699
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) 1.770 1.661
Deterioro capital inicio grupo - -
Otras cuentas de orden - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 66.521 66.360

Las Notas 1 a 17 de la Memoria adjunta forman parte integrante de estas cuentas anuales.
Las cifras del ejercicio 2024 se presentan tnica y exclusivamente a efectos comparativos.




CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL
31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(en miles de euros)

PERDIDAS Y GANANCIAS Nota 2025 2024 (¥)

Ingresos financieros 241 442
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 5y10 241 442
Otros ingresos financieros - -
Gastos financieros - -

Intereses y cargas asimiladas - -

Otros gastos financieros

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

Resultados por enajenaciones (neto) - -
Instrumentos de patrimonio - -
Valores representativos de deuda - -
Otras inversiones financieras - -

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros - -

Deterioros y pérdidas de inversiones financieras - -

Diferencias de cambio (netas) - -

Otros resultados de explotacion 43) (51)

Comisiones y otros ingresos percibidos - -
De asesoramiento a empresas objeto capital riesgo - -
Otras comisiones ¢ ingresos - -

Comisiones satisfechas 10y 13 43) (51)
Comision de gestion (43) (51)
Otras comisiones y gastos - -

MARGEN BRUTO 198 391

Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion 24) 27
Amortizacion de inmovilizado - -
Exceso de provisiones - -

RESULTADO DE EXPLOTACION 174 364

Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado - -

Deterioro y resto de activos (neto) - -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 174 364
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 174 364

Impuesto sobre beneficios 9 - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 174 364

Las Notas 1 a 17 de la Memoria adjunta forman parte integrante de estas cuentas anuales.
Las cifras del ejercicio 2024 se presentan unica y exclusivamente a efectos comparativos.



ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(en miles de euros)

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025Y 2024

Nota 2025

2024

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

174

364

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
Por valoracion instrumentos financieros

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
Otros

Efecto impositivo

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Por valoracion de instrumentos financieros

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
Otros

Efecto impositivo

Total de ingresos y gastos reconocidos

174

364

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025Y 2024

Resultados
Capital negativos Resultado del  Dividendo a
escriturado Reservas . d? . ejercicio Cuenta Total

ejercicios

anteriores
A. SALDO, 1 DE ENERO DE 2024 2171 520 ) 159 - 2.841
I. Total ingresos y gastos reconocidos - - - 364 - 363
II. Distribucién de dividendos (Nota 3) - - - - - -
II1. Operaciones con socios o propietarios - - - - - -
1. Aumentos de capital (Nota 9) - - - - - -
IV. Distribucién de resultados (Nota 3) - 150 9 (159) - -
B. SALDO, 31 DE DICIEMBRE DE 2024 2.171 670 - 364 - 3.205
L. Total ingresos y gastos reconocidos - - - 174 - 174
II. Distribucién de dividendos (Nota 3) - - - - - -
III. Operaciones con socios o propietarios - - - - - -
1. Aumentos de capital (Nota 9) - - - - - -
IV. Distribucién de resultados (Nota 3) - 364 - (364) - -
C. SALDO, 31 DE DICIEMBRE DE 2025 2.171 1.034 - 174 - 3.379

Las Notas 1 a 17 de la Memoria adjunta forman parte integrante de estas cuentas anuales.
Las cifras del ejercicio 2024 se presentan unica y exclusivamente a efectos comparativos.




ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(en miles de euros)

Notas 2025 2024
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos. 174 364

2. Ajustes del resultado (241) (442)
b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-) -
f) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-) - -
g) Ingresos financieros (-) 5y 10 (241) (442)
h) Gastos financieros (+) -
j) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-) - -
k) Otros ingresos y gastos (-/+) - -
3. Cambios en el capital corriente. - (@)
a) Existencias (+/-) - -
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) - -
¢) Otros activos corrientes (+/-) - -

d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 7 - (1)
f) Otros activos y pasivos no corrientes (+/-) - -
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 241 442
a) Pagos de intereses (-) - -
b) Cobros de dividendos (+). S5y 10 241 442

d) Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (+/-) - -
¢) Otros pagos (cobros) (-/+) - -

5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 174 363

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

6. Pagos por inversiones (-) (650) -
a) Empresas del grupo y asociadas - -
b) Otros activos financieros (650) -

7. Cobros por desinversiones (+)
a) Empresas del grupo y asociadas - -

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (650) -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio - -
a) Emision de instrumentos de patrimonio (+) - -
b) Amortizacion de instrumentos de patrimonio (-) - -
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - -
a) Deudas con entidades de crédito (+/-) - -
11. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de
patrimonio

a) Dividendos (-) - -

12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacion - -

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O

EQUIVALENTES (476) 363
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 648 285
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 6 172 648

Las Notas 1 a 17 de la Memoria adjunta forman parte integrante de estas cuentas anuales.
Las cifras del ejercicio 2024 se presentan Unica y exclusivamente a efectos comparativos.




DEYA CAPITAL IIL, FCR EN LIQUIDACION

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2025

1. ACTIVIDADES

Deya Capital 111, FCR en liquidacion (en adelante el Fondo) fue constituido por Arta Capital, SGEIC, S.A.
(en adelante la Sociedad Gestora) el 30 de junio de 2008 con la denominacién Deya Capital 111, F.C.R. de
Régimen Comun, por un periodo de doce afos, a contar desde la fecha de cierre final del Fondo. Con fecha
27 de junio de 2008 se obtuvo la correspondiente autorizacion de la Comision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) y con fecha 18 de julio de 2008 la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV)
inscribid, a solicitud de la Sociedad Gestora, al Fondo en el Registro Administrativo de la CNMV. El1 9 de
junio de 2015, y para adecuarse a la Ley 22/2014, el fondo cambié su denominacién a Deya Capital 111,
FCR. Desde el 23 de diciembre de 2023, de acuerdo a lo aprodado por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora el domicilio social de la misma, quedo fijado en Madrid, Paseo de la Castellana numero

42, 5% planta.

El Reglamento de Gestion del Fondo establece que el Fondo tendra una duracion de doce afios, a contar
desde la fecha del cierre final del Fondo. Esta duracion podra aumentarse en dos periodos sucesivos de un
afio cada uno, hasta un maximo de catorce afios, por decision de la Sociedad Gestora del Fondo. Con fecha
30 de junio de 2023, el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo acordo la disolucion
y apertura del periodo de liquidacion del Fondo. A partir de dicho momento, el Fondo cambié su

denominacion a Deya Capital III, FCR en liquidacion.

El Fondo es un patrimonio administrado por una sociedad gestora cuyo objeto principal consiste en la toma
de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras cuyos valores no coticen en el primer
mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unioén Europea o

del resto de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE).

Su operativa se encuentra sujeta principalmente a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por
la que se regulan las entidades de capital-riesgo (ECR), otras entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se
modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversiéon Colectiva, que hasta la fecha
regulaba las actividades de las entidades de capital riesgo y de sus sociedades gestoras; fue publicada en el
BOE de 13 de noviembre y entr6 en vigor el 14 de noviembre de 2014 y deroga la Ley 25/2005, de 24 de

noviembre.

Las normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en
la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre normas contables, cuentas anuales y estados
de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo, que constituye el desarrollo y adaptacion, para
las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Entidades de Capital

Riesgo, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les resulte de aplicacion.



En marzo de 2025 se publico la Circular 1/2025 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, por la
que se modificaban la Circular 6/2008, de 26 de noviembre; la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, y la
Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Para las cuestiones que no estén especificamente reguladas en esta Circular, se aplicara la normativa

contable espafiola vigente compatible con el Plan General de Contabilidad.

Los aspectos mas significativos en relacion con los requerimientos legales para los Fondos de capital-riesgo

son los siguientes:

a) El patrimonio comprometido minimo en el momento de su constitucion sera de 1.650.000 euros.

b) Debera mantener un coeficiente de inversion obligatorio cuyas caracteristicas son:

Ademas de cumplir con la politica de inversiones establecida en su Reglamento de Gestion,
debera mantener, como minimo, el 60% de su activo computable invertido en acciones u otros
valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho, directa o indirectamente, a la
suscripcion o adquisicion de acciones o participaciones en el capital de aquellas empresas que
son objeto de su actividad, asi como a préstamos participativos a empresas que se encuentren
dentro de su ambito de actividad principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los
beneficios o pérdidas de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios.

Dentro de este porcentaje, podran dedicar hasta 30 puntos porcentuales del total de su activo
computable a otros préstamos participativos a empresas que sean objeto de su actividad
principal y hasta el 100% del total de su activo computable en la adquisicién de acciones o
participaciones de entidades de capital- riesgo si bien, en este ultimo caso, con ciertas
restricciones adicionales.

También se entenderan incluidas en el coeficiente obligatorio de inversion las acciones o
participaciones en el capital de empresas no financieras que cotizan o se negocian en un
segundo mercado de una bolsa espaiiola, en un sistema multilateral de negociacion espafiol o
en mercados equivalentes de otros paises y la concesion de préstamos participativos a las
mismas.

En el caso de que una Entidad de Capital Riesgo tenga una participacién en una entidad que
sea admitida a cotizacion en un mercado no incluido en el apartado anterior, dicha
participaciéon podra computarse dentro del coeficiente obligatorio de inversion durante un
plazo méximo de tres afios, contados desde la fecha en que se hubiera producido la admisioén
a cotizacion de esta ultima. Transcurrido el plazo sefialado, dicha participacion debera
computarse dentro del coeficiente de libre disposicion. Lo anterior se aplicara asimismo
cuando la Entidad de Capital Riesgo tenga concedido un préstamo participativo a dicho tipo

de entidad.

¢) Elresto de su activo no sujeto al coeficiente anterior, podra mantenerse en:

Valores de renta fija negociados en mercados regulados o en mercados secundarios
organizados.
Participaciones en el capital de empresas distintas de las que son objeto de su actividad

principal.



- Efectivo, o demas activos especialmente liquidos que determine el Ministerio de Economia,
o con su delegacion expresa la Comision Nacional del Mercado de Valores.

- Préstamos participativos.

- Financiacion de cualquier tipo a empresas participadas que forman parte de su objeto social
principal.

d) No podran invertir mas del 25% de su activo invertible en el momento de la inversion en una
misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades.

e) Podran invertir hasta el 25% de su activo invertible en empresas pertenecientes a su grupo o al de
su sociedad gestora siempre que cumplan los siguientes requisitos, tal y como se define en el
Articulo 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre:

- Que los estatutos o reglamentos contemplen estas inversiones

- Que la entidad o, en su caso, su sociedad gestora disponga de un procedimiento formal,
recogido en su reglamento interno de conducta, que permita evitar conflictos de interés y
cerciorarse de que la operacion se realiza en interés exclusivo de la entidad. La verificacion
del cumplimiento de estos requisitos correspondera a una comision independiente creada en
el seno de su consejo o a un 6rgano independiente al que la sociedad gestora encomiende esta
funcion.

- Que en los folletos y en la informacion publica periddica de la entidad se informe con detalle

de las inversiones realizadas en entidades del grupo.

Los requerimientos anteriormente descritos podran ser incumplidos por los Fondos de capital riesgo durante
los tres primeros afios a partir de su inscripcion en el correspondiente registro de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, asi como durante veinticuatro meses a contar desde que se produzca una desinversion
caracteristica del coeficiente obligatorio que prorrogue su incumplimiento y durante los tres afios siguientes

a una nueva aportacion de recursos al Fondo.

Con respecto al activo computable, se entenderad como el resultado de sumar el importe de patrimonio neto,
los préstamos participativos recibidos y las plusvalias latentes netas del efecto impositivo, con los
correspondientes ajustes que pudiera determinar el Ministerio de Economia y Competitividad y, con su

habilitacion expresa, la Comision Nacional del Mercado de Valores.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 el Fondo no cumple el coeficiente de inversion obligatorio, si bien se

encuentra en liquidacion.

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos los riesgos medioambientales
que se pudieran derivar de su actividad y, en todo caso, adecuadamente cubiertos y estiman que no surgiran
pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido

subvenciones relacionadas con dichos riesgos durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025.

La Sociedad Gestora promovi6 la constitucion de un proyecto de capital riesgo denominado Deya Capital,
en virtud del cual, juntarian compromisos de inversion de una serie de inversores para analizar, seleccionar
y realizar inversiones de acuerdo con lo establecido en el Reglamento de Gestion, a través de vehiculos
paralelos. El Fondo tiene firmados acuerdos de coinversion con las siguientes entidades, todas ellas

gestionadas por Arta Capital, SGEIC, S.A.:



- Deya Capital I, SCR, S.A. en liquidacion
- Deya Capital IV, SCR S.A.

Tanto el Fondo como el resto de entidades estan representados en los Consejos de Administracion de las
empresas participadas por los mismos administradores, quienes adoptan las decisiones de manera unica
para las dos entidades de capital riesgo, ejerciendo un control o influencia significativa, agregando los

derechos de voto de ambas entidades.

En base a lo anterior, se ha clasificado como “Inversiones en empresas del grupo y asociadas” aquéllas en
las que, en aplicacion del acuerdo de coinversion antes mencionado, el Fondo tiene, aun a pesar de que
individualmente no lo ostente, un porcentaje de votos suficientes para ejercer control o influencia

significativa.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a. Imagen fiel y principios contables

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad Gestora formulan estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los
resultados de sus operaciones y de los cambios en la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de

2025.

Las cuentas se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de acuerdo con los
principios contables y normas de valoracion contenidos en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las entidades de capital-riesgo y en lo que no esté especificamente regulado en
dicha normativa de la CNMYV, de acuerdo con el Plan General de Contabilidad, asi como, con las
disposiciones particulares contenidas en la Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion financiera cuando no resulta adecuada
la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento, con objeto de mostrar la imagen fiel de las
operaciones tendentes a realizar el activo, cancelar las deudas y, en su caso, repartir el patrimonio neto

resultante.

b. Comparacién de la informacién

De acuerdo con la legislacion mercantil, se 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 neto y del estado
de flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio anterior que
formaban parte de las cuentas anuales del ejercicio 2024 que fueron aprobadas por el Consejo de

Administracion de la Sociedad Gestora de fecha 18 de junio de 2025.

c. Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre




Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en factores diversos que son entendidos como
razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados constituyen la base para establecer los
juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras
fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la
incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir
ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si como consecuencia de estas revisiones o de hechos
futuros se produjese un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y

ganancias de ese periodo y de periodos sucesivos.
Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas se refieren a:

e Las estimaciones por posibles pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 4.b.1).
e El valor razonable o de liquidacion estimado de activos financieros no cotizados en mercados

secundarios oficiales (Nota 4.b.1).

Las cifras incluidas en las cuentas estan expresadas en miles de euros, salvo que se indique lo contrario,

siendo el euro la moneda funcional y de presentacion del Fondo.

d. Empresa en funcionamiento

Tal y como se describe en las notas 1 y 2 (a) el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, con
fecha 30 de junio de 2022, acord6 la disolucion y apertura del periodo de liquidacion del Fondo, por lo que
en las circunstancias descritas no resulta de aplicacion el principio de gestion continuada en los términos
establecidos en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
Como consecuencia, los Administradores de la Sociedad Gestora han formulado las presentes cuentas
anuales aplicando la Resolucion del 18 de octubre de 2013 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas por la que se aprueba el marco de informacion financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion
del principio de empresa en funcionamiento, con el objetivo de reflejar la imagen fiel de las operaciones
tendentes a realizar el activo y cancelar los pasivos, asi como repartir, en su caso, el patrimonio neto

resultante.

El cambio del marco de informacion financiera aplicado por la Sociedad en el ejercicio 2022 por no resultar
adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento, no tuvo un efecto significativo en la
comparabilidad con las cifras del ejercicio anterior, dado que los principios contables y normas de
valoracion aplicadas por la Sociedad no difieren de forma significativa del valor de liquidacion requerido
por el marco de informacion financiera establecido en la Resolucion que desarrolla los criterios de registro
y valoracion cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento. A estos
efectos, la referencia en la memoria a valor razonable debe entenderse para los ejercicios 2025 y 2024

equivalente a la del valor de liquidacion.

3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2025 formulada por el Consejo de administracion de
la Sociedad Gestora y la distribucion de resultados de 2024 aprobada por el mismo, son las siguientes, en

miles de euros:
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2025 2024

BASES DE REPARTO

Resultado del Ejercicio 174 364
APLICACION

A Reservas 174 364

A compensar resultados negativos de ejercicios anteriores - -

174 364

4. NORMAS DE VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por el Fondo en la elaboracion de las cuentas, de acuerdo

a lo indicado en las Bases de Presentacion, son las siguientes:

a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio de

devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

b) Instrumentos financieros

b.1) Activos financieros: Clasificaciéon y valoracion

Los activos financieros, a efectos de su valoracion, se clasifican en alguna de las siguientes categorias:

1. Préstamos y partidas a cobrar

2 Activos financieros disponibles para la venta

3 Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas
4. Activos financieros mantenidos para negociar
5

D¢ébitos y partidas a pagar

La valoracion inicial de los activos financieros se realiza por su valor razonable. El valor razonable es,
salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que le sean directamente atribuibles, con la
excepcion de que para los activos financieros mantenidos para negociar los costes de transaccion que le
sean directamente atribuibles son imputados directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
en el cual se produce la adquisicion del activo financiero. Adicionalmente para los activos financieros
disponibles para la venta y para las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y
asociadas, formaran parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y

similares que en su caso se hayan adquirido.
1. Deudores (Préstamos y partidas a cobrar)

Seran incluidos en esta categoria los préstamos participativos, asi como el efectivo, cuentas de tesoreria y
la financiacion otorgada por la entidad de cualquier tipo no representada mediante valores. También se
consideraran como partidas a cobrar todos aquellos créditos y activos financieros distintos de los anteriores
cuyos cobros sean de cuantia determinada o determinable, y que no se negocian en un mercado activo.
Entre otros, se consideraran dentro de esta categoria los depositos por garantias, dividendos a cobrar, o

saldos a cobrar por comisiones.
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Tras el reconocimiento inicial los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el

método del tipo de interés efectivo.

No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
podran valorar tanto en el momento inicial como posterior a su valor nominal siempre y cuando el efecto

de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Los préstamos y cuentas a cobrar con vencimiento inferior a 12 meses contados a partir de la fecha de
balance, se clasifican como corrientes y, aquellos con vencimiento superior a 12 meses se clasifican como

no corrientes.

2. Instrumentos de patrimonio de entidades objeto de capital riesgo (Activos financieros

disponibles para la venta)

Las inversiones en valores representativos de deuda e instrumentos de patrimonio, se clasificaran dentro de
la cartera de inversiones financieras, como activos disponibles para la venta, salvo en aquellos casos en los
que sea de aplicacion lo dispuesto en el apartado 3 siguiente sobre participaciones en entidades de grupo,
multigrupo y asociadas. Dentro de los instrumentos de patrimonio se incluiran las acciones y
participaciones en el capital de empresas, de otras entidades de capital-riesgo y entidades extranjeras

similares y de Instituciones de Inversion Colectiva.
Lo dispuesto en el parrafo anterior no se aplicara a:

e Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociada
e Inversiones en activos con el propdsito de venderlos a corto plazo, que se consideraran
activos financieros mantenidos para negociar y que se valoraran a valor razonable con

cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Después del reconocimiento inicial se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
registran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause baja del balance o se
deteriore, momento en que el importe asi reconocido se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias. No
obstante lo anterior, 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 segin el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados.
3. Inversiones en entidades del grupo, multigrupo y asociadas

Se consideran empresas del grupo, aquellas sobre las que el Fondo, directa o indirectamente, a través de
dependientes ejerce control, seglin lo previsto en el art. 42 del Coédigo de Comercio o cuando las empresas
estdn controladas por cualquier medio por una o varias personas fisicas o juridicas que actien
conjuntamente o se hallen bajo Direccion tnica por acuerdos o clausulas estatutarias. El control es el poder
para dirigir las politicas financieras y de explotacion de una empresa con el fin de obtener beneficios de sus
actividades, considerandose a estos efectos los derechos de voto potenciales ejercitables o convertibles al

cierre del ejercicio contable en poder del Fondo o de terceros.
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La influencia significativa es el poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de explotacion
de una empresa, sin que suponga la existencia de control o de control conjunto sobre la misma. En la
evaluacion de la existencia de influencia significativa se consideran los derechos de voto potenciales
ejercitables o convertibles en la fecha de cierre de cada ejercicio, considerando, igualmente, los derechos
de voto potenciales poseidos por el Fondo o por otra empresa. Se presumird, salvo prueba en contrario, que
existe influencia significativa cuando la empresa o una o varias empresas del grupo incluidas las entidades

o personas fisicas dominantes, posean, al menos el 20% de los derechos de voto de otra sociedad.

Las inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas, se reconocen inicialmente al coste, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion que les
sean atribuibles, y el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se
hubieran adquirido, y se valoran posteriormente al coste, menos el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro. En cualquier caso, se debe informar en cuentas de orden del balance de las
plusvalias latentes netas de impuestos, que se determinaran por comparacion del coste de la inversion con

su valor razonable. En relacion a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

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

b) Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada o su grupo consolidado o que son relativas a inmovilizados intangibles, que sélo
podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccion, hayan sido
identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y subsistan en el de la valoracion

posterior, siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.

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

efectivas dichas operaciones.

En el caso de la venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de los mismos para

ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuira el valor contable de los respectivos activos.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo mantiene saldos unicamente en instrumentos de patrimonio

de empresas no cotizadas.
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Atendiendo a las clasificaciones establecidas en la Circular 11/2008, las inversiones se pueden clasificar en
inversiones en capital inicio, que son aquellas participaciones en compaiiias no cotizadas con menos de tres
afios de existencia o aquellas que, teniendo mas de tres afios de existencia, no hayan obtenido resultados
positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los ultimos cinco y dichos resultados hayan sido
verificados por un experto independiente. Esta ultima definicién no podra aplicarse transcurridos tres afios
desde la inversion inicial en el valor. La inversion en capital desarrollo seran aquellas que no cumplan los

requisitos anteriores.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no tiene inversiones en empresas del grupo, multigrupo y

asociadas clasificadas como capital-inicio.
Instrumentos de patrimonio (deterioro)

En funcion de la categoria del activo se considera:

Deterioro de activos financieros disponibles para la venta

Se considera que existe deterioro de valor en estas inversiones cuando exista evidencia objetiva de que su
valor se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su

reconocimiento inicial, y que ocasionen:

a) En el caso de los instrumentos de deuda, una reduccion o retraso en los flujos de efectivo

estimados futuros que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor; o

b) En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del
valor en libros del activo, evidenciada por un descenso prolongado o significativo en su valor

razonable. En todo caso, se presumira que el instrumento se ha deteriorado cuando:

i) si no esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio y de un 40%

respecto a la valoracion inicial del activo.

i) si esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio y de un 40% en la

cotizacion.

Lo anterior se entendera sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una pérdida por deterioro

antes de que se cumplan las circunstancias anteriores.

La correccion valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros sera la diferencia entre su coste
o coste amortizado menos, en su caso, cualquier correccion valorativa por deterioro previamente reconocida

en la cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable en el momento en que se efectie la valoracion.

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

y ganancias.

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

ganancias y se registrara el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto.
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Deterioro de valor de Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Las inversiones incluidas en este apartado se valoran por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado

de las correcciones valorativas por deterioro, como sigue:
. Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas

En aquellos casos en que no se han producido transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas, el valor
razonable se determina, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del patrimonio neto o valor
teodrico contable de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias
o minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion. En el caso
de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén auditadas, se tendran en consideracion
los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al ultimo ejercicio

cerrado, que no estén recogidos en los estados contables.

No obstante lo anterior, se utilizaran otros modelos y técnicas de valoracion, siempre que resulten
mas representativos por la naturaleza o caracteristicas de los valores y que garanticen, de acuerdo
con criterios de maxima prudencia, el mismo nivel de confianza en el calculo del valor estimado
de realizacion de la inversion de que se trate y siempre que los mismos estén aprobados por el
organo de administracion de la Sociedad Gestora. Asimismo, se tendrdn en consideracion
cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizada, para determinar el valor razonable
de estas inversiones, los hechos o circunstancias de caracter contingente que puedan alterar o
transformar el valor de las inversiones, desde el momento en que se originen o se tenga
conocimiento de ellos, y en especial, los siguientes: los resultados significativamente inferiores o
superiores a los inicialmente proyectados que conduzcan a una disminucién o apreciacion
permanente de valor; la aparicion de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores
que planteen la necesidad de obtener financiacion adicional o llevar a cabo reestructuraciones en
sus actividades o en empresas del grupo; la existencia de eventuales compromisos, derechos o
pactos de recompra con precio predeterminado; otros hechos o circunstancias de suficiente entidad
y clara constancia que surjan o se conozcan con posterioridad a la fecha en que se realizo la
inversion y que determinen fehacientemente una valoracion inferior o superior de las plusvalias

tacitas indicadas.
. Inversiones en capital-inicio

En aquellos casos en que no haya transacciones recientes del propio valor en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas. las inversiones se

valoraran por su coste.

En el supuesto de deterioro del valor, éste no se reconocera si se cumplen el plan de negocio de la
entidad. En caso contrario, se reconocera un deterioro que se determinara de acuerdo con la

estimacion del valor razonable recogida en la letra a anterior.
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Lo anterior se entendera sin perjuicio de que resulte necesario reconocer la pérdida por deterioro
si se dan los hechos o circunstancias de caracter contingente que puedan alterar o transformar el

valor, de acuerdo con lo establecido en la mencionada letra a).

Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se registraran como un gasto
0 un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro
tendra como limite el valor en libros de la inversion que estaria reconocida en la fecha de reversion

si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

En cualquier caso, se deberd informar en cuentas de orden del balance de las plusvalias latentes
netas de impuestos, que se determinaran por comparacion del coste de la inversion con su valor

razonable.

La valoracion de las inversiones en activos financieros es revisada por la Sociedad Gestora con caracter
semestral, y es aceptada o corregida por el Comité de Inversiones, atendiendo al valor razonable de las
inversiones. Se entiende por valor razonable el importe por el cual un activo financiero puede realizarse en

una operacion entre partes no vinculadas y debidamente informadas.

Para la valoracion de inversiones en instrumentos de patrimonio no cotizados, en aquellos casos en que no
se hayan producido transacciones recientes del propio valor que puedan ser indicativas de un “valor
razonable”, la Sociedad Gestora utilizara, con fines valorativos, el método que resulte mas apropiado de

entre los siguientes:

e El de multiplos de mercado comparables.

e El de descuento de los flujos de caja.

e O, por ultimo, el criterio del valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el
patrimonio neto de la entidad, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas

de impuesto, existentes en el momento de la valoracion.

El método elegido lo mantendra durante toda la vida de la inversion, salvo circunstancias excepcionales

debidamente justificadas.

Los intereses derivados de titulos de deuda a valor razonable a través de Pérdidas y Ganancias se incluyen
en la medicion del valor razonable de los activos financieros y no se registra independientemente en la
cuenta de Pérdidas y Ganancias. El valor razonable de aquellas inversiones negociadas en mercados activos

se fundamenta en precios de mercado cotizados a la fecha del balance

Al fijar el valor razonable en aquellos instrumentos financieros para los cuales no existe un mercado activo,
se deben considerar otros factores tales como el funcionamiento de la industria, la evolucion de la compaiiia,
la calidad de la gestion, el precio de la operacion financiera similar mas reciente o expectativas sobre la
proxima operacion financiera, oportunidades de desinversion disponibles, liquidez preferente y analisis del

valor neto actual.
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La fijacion del valor razonable de aquellos titulos para los cuales no existe mercado activo, tal y como se
ha indicado anteriormente, esta sujeta a un descuento adicional, si éstos no son realizables. A pesar de que
la Sociedad Gestora establecera este valor razonable siguiendo un criterio de prudencia y basada en toda la
informacion disponible, el alto grado de operatividad y el riesgo financiero existente en las sociedades
invertidas, podra justificar que los valores actuales de los activos financieros sean significativamente

diferentes de sus valores razonables estimados.

En aquellos instrumentos financieros para los que los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
estiman un valor razonable a efectos de valorar si existen indicios de deterioro en las participaciones en
empresas del grupo y asociadas, se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las

estimaciones en tres niveles:

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

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

¢) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no esta basada en datos de

mercado observables.

El Fondo clasifica los instrumentos financieros para los que los Administradores de la Sociedad Gestora
estiman un valor razonable en el nivel 3, en el caso de inversiones cuyo valor razonable es estimado a partir
del valor tedrico contable de la entidad participada o mediante la aplicacion de modelos y técnicas de

valoracion generalmente aceptados.

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconoceran como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses deben
reconocerse utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el derecho

del socio a recibirlo.

A estos efectos, en la valoracion inicial de los activos financieros se registraran de forma independiente,
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no vencidos en dicho
momento, asi como el importe de los dividendos acordados por el 6rgano competente en el momento de la
adquisicion. A estos efectos, se entendera por «intereses explicitos» aquellos que se obtienen de aplicar el

tipo de interés contractual del instrumento financiero.

Si 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 su

adquisicion, minoran el valor contable de la inversion.
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Baja de activos financieros

La Entidad daré de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiran o se ceden los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se transfieran de

manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.
En todo caso se daran de baja entre otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente

b) Los activos financieros vendidos con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
recompra

¢) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, con cargo

a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando el activo financiero se dé de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre la
contraprestacion recibida deducidos los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara la
ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado del ejercicio en que

ésta se produce.

En el caso de que la Entidad no hubiese cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios, el
activo financiero se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo, situacion que se

determinara dependiendo de la capacidad del cesionario para transmitir dicho activo.
b.2) Pasivos financieros

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, que no se clasifican
como mantenidos para negociar o como pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias, se reconocen inicialmente por su valor razonable, menos, en su caso, los costes de
transaccion que son directamente atribuibles a la emision de los mismos. Con posterioridad al
reconocimiento inicial, los pasivos clasificados bajo esta categoria se valoran a coste amortizado utilizando

el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, los pasivos financieros que no tengan un tipo de interés establecido, el importe venza o se

espere recibir en el corto plazo y el efecto de actualizar no sea significativo, se valoran por su valor nominal.

c) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula como la suma del impuesto corriente, que
resulta de la aplicacion del correspondiente tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio tras
aplicar las bonificaciones y deducciones existentes, y de la variacion de los activos y pasivos por impuestos
diferidos contabilizados. Se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias excepto en aquellos casos en los
que este impuesto esta directamente relacionado con partidas directamente reflejadas en el patrimonio neto,

en cuyo caso el impuesto se reconoce, asi mismo, en este epigrafe.
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Los activos por impuestos diferidos netos se reconocen tinicamente cuando se espera disponer de ganancias

fiscales futuras suficientes para recuperarlas.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar o a cobrar de la
Administracion Publica, conforme a los tipos impositivos en vigor a la fecha del balance, e incluyendo

cualquier otro ajuste por impuestos correspondiente a ejercicios anteriores.

Tal y como se establece en la Ley del Impuesto sobre Sociedades estaran exentas de tributacion el 96% de
las rentas que las sociedades y los fondos de capital-riesgo obtengan en la transmision de valores
representativos de la participacion en el capital de sociedades no financieras que, en el momento de la toma
de la participacion, no estén admitidas a cotizacion. Dicha exencion tendra lugar a partir del inicio del

segundo afio computado desde el momento de adquisicion y hasta el decimoquinto, inclusive.

d) Clasificacion de los activos vy los pasivos entre corrientes y no corrientes

Los activos y pasivos se presentan en el balance clasificados entre corrientes y no corrientes. A estos efectos,
los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando su vencimiento, enajenacion o realizacion se
espera que se produzca en el plazo méximo de un afio; se mantienen con fines de negociacion o se trata de
efectivo y otros activos liquidos equivalentes cuya utilizacion no esta restringida por un periodo superior a

un afo.
e) Partes vinculadas

El Fondo considera como partes vinculadas a los Administradores, al personal clave de la Direccion y
personas relacionadas, asi como a la Sociedad Gestora, a aquellas entidades gestionadas por dicha sociedad

y a los participes significativos del Fondo.

f) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depositos bancarios a la

vista en entidades de crédito.

g) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Este estado muestra una conciliacion del valor en libros al comienzo y al final del ejercicio de las partidas
que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en funcion de su naturaleza en las

siguientes partidas:

e Reclasificaciones, que incluye los cambios en el patrimonio neto que surgen como consecuencia
de modificacion de los saldos de los estados financieros con origen en cambios en los criterios
contables o en la correccion de errores.

e Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos.

e Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio
neto, como pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios,
pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro

incremento o disminucién del patrimonio neto.
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h) Estado de flujos de efectivo

El Fondo ha utilizado el método indirecto para la confeccion del estado de flujo de efectivo, el cual tiene

las siguientes expresiones que incorporan los siguientes criterios de clasificacion:

e 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.

e Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de capital riesgo, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.

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

e Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del

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

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depositos bancarios a la
vista en entidades de crédito. El Fondo presenta en el estado de flujos de efectivo los pagos y cobros
procedentes de activos y pasivos financieros de rotacion elevada por su importe neto. A estos efectos se
considera que el periodo de rotacion es elevado cuando el plazo entre la fecha de adquisicion y la de

vencimiento no supere seis meses.
1) Comisiones

En la determinacion del gasto por comisiones de gestion, administracion y representacion se atendera a lo
establecido en los folletos informativos y/o en los reglamentos de gestion o estatutos o clausulas
contractuales correspondientes, en cuanto su reconocimiento, en base al devengo, en la cuenta de pérdidas
y ganancias. Entre estas comisiones se incluiran tanto las comisiones de inversion, como las comisiones de

gestion fija y variable u otras.

5. ACTIVOS FINANCIEROS

Inversiones financieras a corto plazo - Otros activos financieros

A cierre del ejercicio actual se recoge en este epigrafe el saldo de una imposicion a plazo fijo realizada por

el Fondo con vencimiento 1 de febrero de 2026.

Inversiones en empresas del grupo vy asociadas a largo plazo

Instrumentos de patrimonio de entidades objeto de capital riesgo

Durante los ejercicios 2025 y 2024 la cartera de instrumentos de patrimonio no cotizados no ha

experimentado ningln tipo de movimiento.
La inversion realizada en valores no cotizados de capital desarrollo presenta el siguiente detalle:
Afio de Valor de inversion

o s,
Constitucion 7o Participacién (miles de euros)
In-Store Media Group, S.A. 1997 3,40% 2.562
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Las participacion detallada tiene la consideracion de Inversion en empresas del grupo y/o asociadas, por la
participacion que les aportan los acuerdos de coinversion con las entidades detalladas en la nota 1.e, asi
como por los acuerdos alcanzados con la sociedad participada y segun lo indicado en el Reglamento de
cada uno de los Fondos paralelos que otorga influencia significativa al proyecto definido en dicha nota,

alcanzando el siguiente porcentaje total de participacion:

% Participacion Total al

Sociedad 31/12/2025

In-Store Media Group, S.A. 25,20%

El domicilio y actividad de la sociedad participada son los siguientes:

Sociedad Domicilio Actividad

C/Inmaculada 51 Shopper Marketing, desarrollo de canales de comunicacion de

In-Store Media Group S.A. (Barcelona) publicidad de grandes superficies

Durante los ejercicios 2025 y 2024 esta participacion se ha registrado a su coste de adquisicion minorado,

en su caso, por las correcciones valorativas por deterioro.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el valor razonable de la inversion, que es superior al valor segun libros,
se ha determinado mediante la aplicacion del descuento de flujos de caja futuros. Las proyecciones
financieras (ingresos, EBITDA, etc.) se basan, en los presupuestos anuales, aprobados por su Consejo de
Administracion, y planes de negocio de la propia sociedad participada. En todo caso, la razonabilidad de
las proyecciones de la sociedad se contrasta con diferentes comparables de mercado y la propia opinién del

equipo de Arta Capital en base a su experiencia pasada.

A 31 de diciembre de 2025 se han utilizado estimaciones financieras con un horizonte de cinco afios (2026-
2030), calculando a continuacion un Valor Terminal a partir de dicho periodo explicito de cinco afios. Para
el calculo del Valor Terminal se utiliza un flujo de caja normalizado en base a la proyeccion explicita del
quinto afo. Esta normalizacion se centra en las hipdtesis de los niveles de margen de EBITDA, capex y

capital circulante sostenibles a largo plazo.

Las hipotesis utilizadas en los ejercicios 2025 y 2024 han sido las siguientes:

2025 2024
Tasa de crecimiento a perpetuidad 2,0% 2,0%
Tasa de descuento 10,7% 11,2%
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Los importes de capital, reservas y resultados consolidados de los ejercicios terminados el 31 de diciembre

de 2025 y 2024, en miles de euros, asi como los auditores de la participada, son los siguientes:

Dividendos
recibidos Plusvalias
Capital Resultado  Dividendos por el sobre
Sociedad social Reservas del ejercicio  a cuenta Fondo coste Auditor
In-Store Media Group S.A. 2025 2193 17.197 0.983 (6.256) 238 1.770  Deloitte
2024 2193 16263 9.325 (7.026) 442 1.661 Deloitte

6. EFECTIVOY OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES
El importe de este epigrafe del balance a 31 de diciembre de 2025 y de 2024 corresponde a cuentas a la

vista en entidades financieras de reconocido prestigio que devengan un tipo de interés de mercado.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para ser

utilizados, denominados en euros y con vencimiento inferior al afio.

7. ACREEDORES Y CUENTAS A PAGAR
El saldo de este epigrafe a 31 de diciembre de 2025 y 2025 corresponde fundamentalmente a proveedores

nacionales con vencimientos inferiores a un afio.

8. FONDOS REEMBOLSABLES
Con fecha 30 de junio de 2008 la Sociedad Gestora constituyo6 el Fondo con unas aportaciones de 7.728.000
euros, dividido en 77.280 participaciones de un valor inicial de 100 euros cada una. Este patrimonio inicial

estad integramente suscrito y desembolsado.

Desde la constitucion del Fondo se han realizado las siguientes ampliaciones del mismo:

Numero de
participaciones -
100 euros valor

Fecha cada una
julio 2008 46.920
julio 2009 8.619
septiembre 2010 85.816
diciembre 2010 83.800
marzo 2011 66.158
mayo 2011 36.683
febrero 2012 5.400
septiembre 2012 5.400
noviembre 2012 7.020
febrero 2013 9.180
septiembre 2013 58.320
febrero 2014 3.783
septiembre 2014 5.761
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Tras la finalizacion del periodo de inversion del fondo, a 31 de diciembre de 2014 el patrimonio del fondo

estaba compuesto por 500.140 participaciones de 100 euros cada una.

En 2015 se redujo el patrimonio por devolucion de aportaciones en 30,95 euros por participacion, es decir,
15.479 miles de euros en total, pasando el nominal de las participaciones a 69,05 euros/participacion. En
2016 se redujo el patrimonio por devolucion de aportaciones en 3,44 euros por participacion, es decir, 1.720
miles de euros en total, pasando el nominal de las participaciones a 65,61 euros/participacion. En 2017 se
ha reducido el patrimonio por devoluciones de aportaciones en 24,14 euros por participacion, es decir,

12.073 miles de euros en total, pasando el nominal de las participaciones a 41,47 euros/participacion.

En 2018 se redujo el patrimonio por devoluciones de aportaciones en 15,36 euros por participacion, es

decir, 7.682 miles de euros en total, pasando el nominal de las acciones a 26,11 euros/participacion.

En 2019 se redujo el patrimonio por devoluciones de aportaciones en 20,73 euros por participacion, es

decir, 10.368 miles de euros en total, pasando el nominal de las participaciones a 5,38 euros/participacion.

En 2022 se redujo el patrimonio por devoluciones de aportaciones en 1,04 euros por participacion, es decir,

520 miles de euros en total, pasando el nominal de las participaciones a 4,34 euros/participacion.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 ¢l capital del Fondo asciende a 2.170.607,60 euros, dividido en 500.140

participaciones, de 4,34 euros por participacion.

El unico participe que a 31 de diciembre de 2025 supera el 10% de participacion es March Investment
Partners, S.A. con el 25,74%.

Al 31 de diciembre de 2024, el unico participe con participacion superior al 10% era Banca March, S.A.

con el 25,74%.

9. SITUACION FISCAL

Los beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal, tributan de acuerdo con el régimen general,

con las siguientes peculiaridades:

e Exencion por doble imposicion de dividendos al 95% para los que se perciban de las sociedades
que promuevan o fomenten.
e Y las rentas por transmision de acciones y participaciones de las empresas promovidas o

fomentadas gozan de exencion parcial.

La conciliacion del resultado contable con la base imponible del Impuesto de Sociedades correspondiente

a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente, en miles de euros:
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2025 2024

Resultado contable después de impuestos 174 364

Impuesto sobre Sociedades - -

Resultado antes de impuestos 174 364

Diferencias permanentes - -
Plusvalia
Dividendos y Otros ajustes (226) (420)
Deterioro en participacion - -
Base imponible (resultado fiscal) 52) (56)
Cuota al 25% - -

Deducciones - -

Cuota efectiva - -

Retenciones y pagos a cuenta 1) -

Cuota a ingresar (devolver) a -

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades y con la normativa fiscal actualmente en vigor, si en
virtud de las normas aplicables para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su
importe podra ser compensado en los ejercicios inmediatos y sucesivos a aquel en que se originé la pérdida.
El Fondo puede compensar las bases imponibles negativas pendientes de compensacion, con las rentas
positivas de los periodos impositivos siguientes con el limite que establece la legislacién vigente. No
obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo impositivo bases imponibles negativas hasta el
importe de 1 millon de euros. La compensacion se realizara al tiempo de formular la declaracion del
Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacion que correspondan a las

autoridades fiscales.

Conforme a las declaraciones presentadas del impuesto sobre sociedades y la estimacion del mismo para el
ejercicio 2025, el Fondo dispone de las siguientes bases imponibles negativas pendientes de compensar a

31 de diciembre de 2025 y 2024, en miles de euros:

Base Imponible negativa

Aifio de origen 2025 2024
2008 1.588 1.588

2009 1.362 1.362

2010 1.139 1.139

2011 1.101 1.101

2012 1.072 1.072

2013 911 911

2014 446 446

2015 775 775

2016 520 520

2017 632 632

2018 343 343

2019 329 329

2020 260 260

2021 25 25

2022 73 73

2023 67 67

2024 56 56

2025 52 -

TOTAL 10.751 10.699
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Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas
hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de
prescripcion. El Fondo tiene abiertos a inspeccion los ultimos cuatro ejercicios respecto a los impuestos
que le son de aplicacion. Los Administradores de la Sociedad Gestora consideran que se han practicado
adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos por lo que, ain en el caso de que surgieran
discrepancias, los eventuales pasivos resultantes, en el caso de materializarse, no afectarian de manera

significativa a las cuentas anuales adjuntas.

10. INGRESOS Y GASTOS

Ingresos financieros

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el Fondo ha recibido dividendos por parte de la sociedad en la que

dispone de participaciones por importe de 238 y 442 miles de euros, respectivamente (Nota 5).

Comisiones satisfechas

Comision de gestion

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo ha devengado a favor de la Sociedad Gestora 43 y 51 miles
de euros, en concepto de comision de gestion, que se encuentra registrada en el epigrafe “Comisiones
satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta y que ha sido pagada en su totalidad en los

ejercicios 2025 y 2024 respectivamente.

En 2025 y 2024 la citada comision de gestion se ha calculado aplicando un 2,00%, sobre el importe de las

inversiones efectivamente realizadas, todo ello calculado al inicio de su periodo de devengo.

11. OTRA INFORMACION

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la
que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley
3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales, y en relacion a la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales
sobre aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido

en la Resolucion de 29 de enero de 2016 del ICAC, se presenta la siguiente informacion.

Adicionalmente, la Ley 18/2022 requiere incluir informacion adicional en relacion con el volumen
monetario y mimero de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido, asi como el

porcentaje de dichas facturas sobre el total.

El detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2025 y 2024 por el

Fondo es el siguiente:

25



Dias 2025 2024

Periodo medio de pago a proveedores 17 15
Ratio de operaciones pagadas 16 14
Ratio de operaciones pendientes de pago 30 30
Miles de euros 2025 2024
Total pagos realizados 70 111
Total pagos pendientes 6 3

2025 2024
Facturas pagadas en un plazo menor de 60 dias 22 25

Facturas pagadas en un plazo superior a 60 dias - -
% Facturas pagadas en un plazo menor de 60 dias / Total facturas pagadas 100%  100%

% Facturas pagadas en un plazo superior a 60 dias / Total facturas pagadas - -

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Acreedores y cuentas por pagar” y “Otros pasivos corrientes” del pasivo corriente del balance de situacion

adjunto.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los

bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.

12. CUENTAS DE ORDEN

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo tiene registrado en Cuentas de Orden, el Patrimonio total
comprometido, las pérdidas fiscales a compensar, asi como las plusvalias latentes netas del efecto fiscal de

la cartera de inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo.

13. PARTES VINCULADAS

El Fondo no presenta saldos a cobrar o pagar con partes vinculadas.
Las principales transacciones con partes vinculadas han sido las siguientes, en miles de euros:

2025 2024

Arta Capital SGEIC, S.A.
Comision de gestion (Nota 10) 43 51

Las transacciones con partes vinculadas han sido realizadas a precios de mercado.

14. REMUNERACION A AUDITORES

En el ejercicio 2025, la empresa auditora de las cuentas anuales del Fondo, Forvis Mazars Auditores, S.L.P.,
ha devengado tinicamente honorarios en concepto de servicios de auditoria por importe de 4.187 euros

(4.045 euros en 2024).

26



Durante los ejercicios 2025 y 2024 no han sido prestados otros servicios profesionales al Fondo por otras

entidades afiliadas a Forvis Mazars Auditores S.L.P.

15. REMUNERACION Y OTRAS PRESTACIONES A LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE
ADMINISTRACION

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el Fondo no ha devengado importe alguno en concepto de retribuciones
correspondientes a los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, ni tiene
concedidos anticipos ni créditos a miembros del Consejo de Administracion, ni ha contraido obligaciones

en materia de pensiones y seguros de vida con éstos.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo ha devengado mil euros en ambos periodos en concepto de
primas por seguros de responsabilidad civil de los administradores y directores, que figuran en el epigrafe

de la cuenta de resultados “Otros gastos de explotacion”.

Los Administradores de la Sociedad Gestora, de conformidad con lo dispuesto en los articulos 227, 228,
229 y 231 de la Ley de Sociedades de Capital (“LSC”), en su redaccion dada por la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la LSC para la mejora del gobierno corporativo, han comunicado a la
sociedad Gestora que, durante el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2025 y hasta la fecha de formulacion
de las presentes cuentas anuales, no se han encontrado en ninglin supuesto de conflicto de interés, ni directo
ni indirecto, con la Sociedad, y que, de acuerdo con la informacién de la que tienen conocimiento y que
han podido obtener con la mayor diligencia debida, las personas vinculadas a ellos tampoco se han

encontrado en ningtn supuesto de conflicto de interés con el Fondo.

16. GESTION DEL RIESGO ASOCIADO A LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo, si bien es gestionado por la Sociedad Gestora a través de
un proceso de identificacion, mediciéon y seguimiento continuo, verificando el cumplimiento de
determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las operaciones del Fondo.
La politica de inversiéon del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos asociados, se
describen en el folleto registrado y a disposicion del publico en los registros habilitados al efecto en la

CNMV.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio y de
tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos financieros que
mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, reguladora de las Entidades de Capital Riesgo,
establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y que son controlados por la
sociedad gestora del Fondo. Los mencionados coeficientes normativos son los especificados en la Nota 1
de la Memoria. Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el

Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.
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16.1. Riesgo de tipo de interés

Los activos financieros del Fondo son instrumentos de patrimonio que no pagan interés ni tienen

vencimientos fijos, por lo que el Fondo no esta expuesto a este tipo de riesgo.

16.2. Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de referencia de las

cuentas anuales.

16.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquél que surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado,
provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien por factores que afecten

a todos los instrumentos negociados en el mercado.

16.4. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder acceder a
ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento a sus

obligaciones de pago. A 31 de diciembre de 2025, el Fondo no tiene obligaciones de pago significativas.

Debido a la disolucion, acordada por los Administradores de la Sociedad Gestora y a la apertura de periodo
de liquidacion del Fondo, la gestion de los riesgos financieros esta dirigida a las operaciones tendentes a

realizar el activo, cancelar sus deudas y repartir el patrimonio resultante.

16.5. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones

contractuales de las contrapartes del Fondo.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones
por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los limites a la inversion y

concentracion de riesgos antes descritos.

17. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

No se han producido acontecimientos relevantes entre la fecha de cierre y la fecha de formulacién de elas

presentes cuentas anuales.
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DEYA CAPITAL III FCR EN LIQUIDACION

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31
DE DICIEMBRE DE 2025

1. Evolucién de los negocios y situacion del Fondo

Las Cuentas Anuales de Deya Capital III, FCR en liquidacion (en adelante Deya Capital I1I o el Fondo), al
31 de diciembre de 2025 representan la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de los
resultados y de la evolucion de los negocios del Fondo y han sido formuladas, con esta misma fecha, por el

Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora.

Durante el ejercicio social de 2025 la actividad del Fondo ha consistido en el seguimiento de las inversiones
realizadas, a través de Arta Capital, SGEIC, S.A.U. (en adelante la Sociedad Gestora), con la que tiene

firmado un contrato de gestion.

2. Evolucién previsible del Fondo

Con fecha 30 de junio de 2022, el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora acordo la disolucion
y apertura del periodo de liquidacién del Fondo. A partir de dicho momento el Fondo actualizd su

denominacién, pasando a denominarse Deya Capital III, FCR en liquidacion.

3. Actividades en materia de investigacion y desarrollo

Las especificas actividades del Fondo y la ausencia de produccion no hacen necesarias inversiones directas

en éste area.

4. Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la
que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley
3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales, y en relacion a la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales
sobre aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido

en la Resolucion de 29 de enero de 2016 del ICAC, se presenta la siguiente informacion.

Adicionalmente, la Ley 18/2022 requiere incluir informacion adicional en relacion con el volumen
monetario y nimero de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido, asi como el

porcentaje de dichas facturas sobre el total.

La informacion relativa al periodo medio de pago a proveedores de los ejercicios 2025 y 2024 es la

siguiente:
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Dias 2025 2024

Periodo medio de pago a proveedores 17 15
Ratio de operaciones pagadas 16 14
Ratio de operaciones pendientes de pago 30 30
Miles de euros 2025 2024
Total pagos realizados 70 111
Total pagos pendientes 6 3

2025 2024
Facturas pagadas en un plazo menor de 60 dias 22 25

Facturas pagadas en un plazo superior a 60 dias - -
% Facturas pagadas en un plazo menor de 60 dias / Total facturas pagadas 100% 100%
% Facturas pagadas en un plazo superior a 60 dias / Total facturas pagadas - -

A 31 de diciembre de 2025, el Fondo no tenia ninguin importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2025, el Fondo no ha realizado pagos

significativos a proveedores en operaciones comerciales.

En opinién de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, tanto los importes pendientes de pago
a los proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2025 como los pagos realizados a
dichos proveedores durante el ejercicio 2025 cumplen o han cumplido con los limites legales de

aplazamiento.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Acreedores y cuentas por pagar” y “otros pasivos corrientes” del pasivo corriente del balance de situacion

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

5. Hechos posteriores al cierre

No se han producido acontecimientos relevantes entre la fecha de cierre y la fecha de formulacion de las

presentes cuentas anuales

6. Medidas medioambientales

De acuerdo con el Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre
de 2019 sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad del sector de los servicios
financieros (el "SFDR"), el Fondo est4 obligado a revelar la manera en que los riesgos de sostenibilidad se
integran en los procesos de inversion, asi como los resultados de la evaluacion de las posibles repercusiones

de los riesgos de sostenibilidad en los rendimientos del Fondo.
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7. Politica de control y gestion de riesgos

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo, si bien es gestionado por la Sociedad Gestora a través de
un proceso de identificacion, medicion y seguimiento continuo, verificando el cumplimiento de
determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las operaciones del Fondo.
La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos asociados, se
describen en el folleto registrado y a disposicion del publico en los registros habilitados al efecto en la

CNMV.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio y de
tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos financieros que
mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, reguladora de las Entidades de Capital Riesgo,
establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y que son controlados por la
sociedad gestora del Fondo. Los mencionados coeficientes normativos son los especificados en la Nota 1
de la Memoria. Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el

Fondo que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

7.1. Riesgo de tipo de interés

Los activos financieros del Fondo son instrumentos de patrimonio que no pagan interés ni tienen

vencimientos fijos, por lo que el Fondo no esta expuesto a este tipo de riesgo.

7.2. Riesgo de tipo de cambio

El Fondo no presenta exposicion significativa a riesgo de tipo de cambio a las fechas de referencia de las

cuentas anuales.

7.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquél que surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado,
provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien por factores que afecten

a todos los instrumentos negociados en el mercado.

7.4. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder acceder a
ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento a sus
obligaciones de pago. A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no tiene obligaciones de pago
significativas que no puedan ser cubiertas por el patrimonio comprometido que tienen los participes con el

mismo.

Debido a la disolucion, acordada por los Administradores de la Sociedad Gestora y a la apertura de periodo
de liquidacion del Fondo, la gestion de los riesgos financieros estd dirigida a las operaciones tendentes a

realizar el activo, cancelar sus deudas y repartir el patrimonio resultante.
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7.5. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones

contractuales de las contrapartes del Fondo.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones
por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los limites a la inversion y

concentracion de riesgos antes descritos.
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES

La formulacion de las presentes cuentas anuales ha sido aprobada por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora con fecha de 31 de marzo de 2026. Dichas cuentas estan extendidas en 32 hojas, sin
contar esta tltima, todas ellas firmadas por el Secretario del Consejo de la Sociedad Gestora, firmando en

esta ultima todos los Consejeros de la Sociedad Gestora.

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora declaran que, hasta donde alcanza su
conocimiento, las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2025, formuladas en la reunion
del 31 de marzo de 2026, elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de Deya Capital III, FCR en
liquidacion y que el informe de gestion incluye un andlisis fiel de la evolucion y los resultados empresariales
y de la posicion de Deya Capital 111, FCR en liquidacion junto con la descripcion de los principales riesgos

e incertidumbres a que se enfrentan.

D. Ramoén Carné Casas D. Nicolas Jiménez-Ugarte Luelmo
Presidente Consejero

D. Juan Ybafiez Rubio D. Jaime Alba Ripollés

Consejero Consejero

D. Ildefonso Alier Iglesias

Secretario no consejero
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