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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE
A los accionistas de Blackpear| Capital Management, S.G.E.I.C., S.A:
Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Blackpearl Capital Management, S.G.E.I.C., S.A. (la Sociedad),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinidon

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en 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 gue se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Ingresos por comisiones

Tal y como se indica en la nota 1 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, la Sociedad tiene como
objeto principal la administracién y gestion de entidades de Capital-Riesgo y otras entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado, asi como el control y gestidn de sus riesgos. Al 31 de diciembre de 2025, la
Sociedad tiene encargada la gestion de tres fondos de capital riesgo.
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Identificamos esta drea como el aspecto mas relevante de nuestra auditoria debido a la significatividad
de los ingresos por comisiones recibidas dentro de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y su
correcta imputacion en el periodo correcto, con su correspondiente riesgo de incorreccion material. Véase
nota 3.h y nota 15 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas.

En lo relativo a las comisiones recibidas, nuestro trabajo se ha centrado en la realizacién en el
entendimiento y evaluacion del sistema de control interno implementado por la Sociedad y en la
realizacién de pruebas de detalle, todo ello referido al reconocimiento de los ingresos por comisiones, a
través de los siguientes procedimientos:

« Evaluar las politicas contables aplicadas para el reconocimiento de ingresos por parte de la Sociedad.

e Obtencién de la documentacién soporte de los ingresos por comisiones registrados en el gjercicio
para evaluar la exactitud de los importes registrados en el ejercicio y verificando el cobro de los
mismos mediante extracto bancario.

» Verificacion del correcto registro y periodificacion de las comisiones.

e Verificacion de que la memoria incluye los desgloses de informacién relacionados que requiere el
marco de informacién financiera aplicable.

Otra informacion: Informe de gestion

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

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la 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 en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen
la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad
con el marco normativo de informacioén financiera aplicable a |la entidad en Espafia, y del control interno
que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material,
debida a fraude o error.
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En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segln
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencion de liquidar la
sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
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 incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

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

« Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disedar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién scbre la eficacia del control interno de la entidad.

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

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

e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes
de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizaciéon 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 entidad,
determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.
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Blackpearl Capital Management, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Balance al 31 de diciembre de 2025 (Expresado en euros)

ACTIVO Notas 2025 2024(*)

1. Tesoreria - -

1.1. Caja - -
1.2. Bancos - -
2. Créditos a intermediarios financieros o particulares 5 944.225,67 785.651,91

2.1. Depositos a la vista 132.920,24 332.198,83
2.2. Depositos a plazo - -
2.3. Adquisicion temporal de activos - -
2.4. Deudores por comisiones pendientes 788.256,23 450.202,04
2.5. Deudores por operaciones de valores - -
2.6. Deudores empresas del grupo - -
2.7. Deudores depositos de garantia - -
2.8. Otros deudores 23.049,20 3.251,04
2.9. Activos dudosos - -
2.10. Ajustes por valoracién - -

3. Valores representativos de deuda - -

3.1. Deuda Publica cartera interior - -
3.2. Deuda Publica cartera exterior - -
3.3. Valores de renta fija cartera interior - -
3.4. Valores de renta fija cartera exterior - -
3.5. Activos financieros hibridos - -
3.6. Activos dudosos - -
3.7. Ajustes por valoracion - -
4. Inversiones vencidas pendientes de cobro - -
5. Acciones y participaciones 8 122.798,00 3.000,00
5.1. Acciones y participaciones en cartera interior 122.798,00 3.000,00
5.2. Acciones y participaciones en cartera exterior - -
5.3. Participaciones - -

5.4. Activos financieros a VR con cambios en patrimonio neto - -

5.5 Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones
(O]

6. Derivados - -

6.1. Opciones compradas - -
6.2. Otros instrumentos - -
7. Contratos de seguros vinculados a pensiones - -
8. Inmovilizado material 9 2.536,61 -
8.1. De uso propio 2.536,61 -
8.2. Inmuebles de inversion - -
8.3. Inmovilizado material mantenido para la venta - -

8.4. Prov. por deterioro de valor de los activos mat. (-) - -

9. Activos intangibles - -

9.1. Fondo de Comercio - -
9.2. Aplicaciones informaticas - -
9.3. Otros activos intangibles - -
9.4. Prov. por deterioro de valor de los activos intan. (-) - -

10. Activos fiscales - 24.852,28
10.1. Corrientes - 24.852,28
10.2. Diferidos - -

11. Periodificaciones 6 383.088,38 -
11.1. Gastos anticipados 383.088,38 -
11.2. Otras periodificaciones - -

12. Otros activos 7 3.060,00 3.060,00
12.1. Anticipos y créditos al personal - -
12.2. Accionistas por desembolsos no exigidos - -
12.3. Fianzas en garantia de arrendamientos - -
12.4. Otros activos 3.060,00 3.060,00

TOTAL ACTIVO 1.455.708,66 816.564,19

Las notas 1 a 24 de la memoria adjunta forman parte integrante de balance al 31 de diciembre de 2025.
(*) Presentado, unica y exclusivamente, a efectos comparativos



Blackpearl Capital Management, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2025 (Expresado en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

1. Deudas con intermediarios financieros o particulares
1.1. Préstamos y créditos
1.2. Comisiones a pagar
1.3. Acreedores por prestaciones de servicios
1.4. Acreedores por operaciones de valores
1.5. Acreedores empresas del grupo
1.6. Remuneraciones pendientes de pago al personal
1.7. Otros acreedores

1.8. Ajustes por valoracion: intereses devengados no vencidos (+)

(5]

. Derivados

2.1. Opciones
2.2. Otros contratos

3. Pasivos subordinados
3.1. Préstamos participativos
3.2. Otros pasivos
4. Provisiones para riesgos
4.1. Provisiones para pensiones y obligaciones similares
4.2. Provisiones para impuestos y otras contingencias legales
4.3. Provisiones para otros riesgos
5. Pasivos fiscales

5.1. Corrientes

5.2. Diferidos
6. Pasivos asociados con activos no corrientes mantenidos para la venta
7. Periodificaciones

7.1. Comisiones y otros productos cobrados no devengados

7.2. Gastos devengados no vencidos

7.3. Otras periodificaciones

8. Otros pasivos

8.1. Administraciones Publicas

8.2. Saldos por operaciones de arrendamiento financiero
8.3. Desembolsos pendientes en suscripcion de valores

8.4. Otros pasivos

TOTAL PASIVO

Las notas 1 a 24 de la memoria adjunta forman parte integrante de balance al 31 de diciembre de 2025.
(*) Presentado, unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Notas

10

12

2025 2024(%)
484.435,29 65.664,15
389.435,29 664,15
95.000,00 65.000,00
33.723,32 27.478,49
33.723,32 27.478,49
90.225,80 68.112,77
90.225,80 68.112,77
608.384,41 161.255,41




Blackpearl Capital Management, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2025 (Expresado en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

9. Ajustes por valoracion en patrimonio neto
9.1. Activos financieros con cambios en patrimonio neto
9.2. Coberturas de flujos de efectivo
9.3. Coberturas de inversiones netas en el extranjero
9.4. Diferencias de cambio
9.5. Resto de ajustes
10. Capital
10.1. Emitido y suscrito
10.2. Capital pendiente de desembolso no exigido (-)
11. Prima de emisiéon
12. Reservas
12.1. Reserva legal
12.2. Reservas voluntarias
12.3. Otras reservas
13. Resultados de ejercicios anteriores
13.1. Remanente
13.2. Resultados negativos de ejercicios anteriores (-)
14. Otras aportaciones de socios
15. Resultado del ejercicio
16. Otros instrumentos de patrimonio neto
17. Acciones y participaciones en patrimonio propias (-)
18. Dividendos a cuenta y aprobados (-)

19. Subvenciones, donaciones y legados recibidos

TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Notas

Las notas 1 a 24 de la memoria adjunta forman parte integrante de balance al 31 de diciembre de 2025.

(*) Presentado, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

2025 2024(%)
210.000,00 210.000,00
210.000,00 210.000,00
145.308,78 233.297,37

42.000,00 42.000,00
103.308,78 191.297,37

492.015,47 212.011,41

847.324,25 655.308,78
1.455.708,66 816.564,19




Blackpearl Capital Management, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2025 (Expresado en euros)

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO Notas

1. Avales y garantias concedidas
1.1. Activos afectos a garantias propias o de terceros
1.2. Otros
2. Otros pasivos contingentes
3. Compromisos de compraventa de valores a plazo
3.1. Compromisos de compras de valores
3.2. Compromisos de ventas de valores
4. Derivados financieros
4.1. Compromisos por operaciones largas de derivados
4.2. Compromisos por operaciones cortas de derivados
5. Otras cuentas de riesgo y compromiso
TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

1. Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito
2. Depésitos de valores y otros instrumentos financieros
2.1. Participaciones de IIC
2.2. Acciones de IIC
3. Patrimonio gestionado 15
3.1. Fondos de inversion de caracter financiero
3.2. Fondos de inversion inmobiliarios
3.3. Fondos de inversion libre
3.4.1IC de IIC de inversion libre
3.5. Fondos de capital riesgo y tipo cerrado
3.6. Sociedades de inversion de capital variable
3.7. Sociedades de inversion inmobiliarias
3.8. Sociedades de inversion libre
3.9. Sociedades de capital riesgo y tipo cerrado
3.10. Instituciones de inversion colectiva extranjeras
3.11. Fondos de pensiones
4. Resto de patrimonio en gestion discrecional de carteras
4.1. Deuda Publica cartera interior
4.2. Deuda Publica cartera exterior
4.3. Valores de renta fija cartera interior
4.4. Valores de renta fija cartera exterior
4.5. Acciones cartera interior
4.6. Acciones cartera exterior
4.7. Participaciones cartera interior
4.8. Participaciones cartera exterior
4.9. Productos derivados
4.10. Depositos
4.11. Otras inversiones
4.12. Efectivo disponible en intermediarios financieros asociado a gestion
Discrecional de carteras
5. Patrimonio comercializado
5.1. TIC nacionales gestionadas
5.2. 1IC nacionales no gestionadas
5.3. 1IC extranjeras gestionadas
5.4. TIC extranjeras no gestionadas
6. Patrimonio asesorado
6.1. Deuda Publica y valores cotizados
6.2. Participaciones y acciones de vehiculos de inversion nacionales y
extranjeros
6.3. Valores no cotizados
6.4. Productos estructurados y derivados
6.5. Vehiculos de inversion de tipo cerrado, ECR
6.6. Otros
7. Productos vencidos y no cobrados de activos dudosos
8. Otras cuentas de orden
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las notas 1 a 24 de la memoria adjunta forman parte integrante de balance al 31 de diciembre de 2025
(*) Presentado, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

2025 2024
30.444.626,04 12.063.249,83
30.444,626,07 12.063.249,83
30.444.626,04 12.063.249,83
30.444.626,04 12.063.249,83




Blackpearl Capital Management, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025
(Expresada en euros)

DEBE Notas 2025 2024

1. Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros - -

1.1. Intereses - -
1.2. Pasivos subordinados - -
1.3. Rectificaciones de los costes por intereses por operaciones de cobertura - -
1.4. Remuneraciones de capital con caracteristicas de pasivo financiero - -
1.5. Otros intereses - -
2. Comisiones y corretajes satisfechos - -

2.1. Comisiones de comercializacion - -
2.2. Servicios vinculados con la gestion de IIC inmobiliarias - -
2.3. Operaciones con valores - -
2.4. Operaciones con instrumentos derivados - -
2.5. Comisiones pagadas por delegacion de gestion - -
2.6. Comisiones pagadas por asesoramiento - -
2.7. Comisiones retrocedidas - -
2.8. Comisiones pagadas a representantes/agentes - -
2.9. Otras comisiones - -
3. Pérdidas por operaciones financieras - -

3.1. Deuda publica interior - -
3.2. Deuda publica exterior - -
3.3. Valores de renta fija interior - -
3.4. Valores de renta fija exterior - -
3.5. Acciones y participaciones cartera interior - -
3.6. Acciones y participaciones cartera exterior - -
3.7. Derivados - -
3.8. Rectificaciones de pérdidas por operaciones de cobertura - -
3.9. Otras pérdidas - -
4. Pérdidas por diferencias de cambio - -

5. Gastos de personal 13 969.254,63 818.460,72

5.1. Sueldos y cargas sociales 969.254,63 818.460,72
5.2. Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones - -
5.3. Indemnizaciones por despidos - -
5.4. Gastos de formacion - -
5.5. Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos de capital - -

5.6. Otros gastos de personal - -
6. Gastos generales 14 245.028,14 564.895,36

6.1. Inmuebles e instalaciones 32.163,45 21.286,13
6.2. Sistemas informaticos - -
6.3. Publicidad y representacion - -

6.4. Servicios de profesionales independientes 142.978,10 417.873,95
6.5. Servicios administrativos subcontratados 10.355,52 4.459,86
6.6. Otros gastos 59.531,07 121.275,42
7. Contribuciones e impuestos 14 51.638,46 9.604,05
8. Amortizaciones 335,39 -
8.1. Inmovilizado material de uso propio 335,39 -

8.2. Inversiones inmobiliarias - -
8.3. Activos intangibles - -
9. Otras cargas de explotacion 4.877,34 5.126,40

9.1. Tasas en registros oficiales 4.877,34 5.126,40
9.2. Otros conceptos - -

10. Pérdidas por deterioro de valor de los activos - -

10.1. Créditos y otros activos financieros de renta fija - -
10.2. Instrumentos de capital - -
10.3. Inmovilizado material - -
10.4. Activos intangibles - -
10.5. Resto - -
11. Dotaciones a provisiones para riesgos - -

11.1. Provisiones para impuestos y otras contingencias legales - -
11.2. Otras provisiones - -
12. Otras pérdidas - -

12.1. En activos no corrientes mantenidos para la venta - -
12.2. Por venta de activos no financieros - -
12.3. Por venta de participaciones GAM - -
12.4. Otras pérdidas - -



BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Entidades de Inversidon Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

(Expresada en euros)

12b 156.110,36 124.216,66
13. Impuesto sobre el beneficio de periodo
14. Resultado de actividades interrumpidas (beneficios) - -
15. Resultado neto del periodo. Beneficios 492.015,47 212.011,41
TOTAL DEBE 1.919.259,79 1.734.314,60

Las notas 1 a 24 de la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2025.
(*) Presentado, unica y exclusivamente, a efectos comparativos



BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Entidades de Inversidon Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025
(Expresada en euros)

HABER Notas 2025 2024

1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros - -
1.1. Intermediarios financieros - -
1.2. Deuda publica interior - -

1.1. Deuda publica exterior - -

1.2. Valores de renta fija interior - -

1.3. Valores de renta fija exterior - -

1.4. Dividendos de acciones y participaciones - -

1.7. Rectificacion de los productos financieros por operaciones de cobertura - -
1.8. Otros intereses y rendimientos - -
2. Comisiones recibidas 15 1.919.259,79 1.734.314,60

2.1. Comisiones de gestion de Fondos de Inversion financieros - -
2.2. Comisiones de suscripcion y reembolso de Fondos de Inversion financieros - -
2.3. Comisiones de gestion de Sociedades de Inversion de Capital Variable - -
2.4. Comisiones de gestion de IIC inmobiliarias - -
2.5. Comisiones de suscripcion y reembolso de IIC inmobiliarias - -
2.6. Comisiones de gestion de IIC de inversion libre - -
2.7. Comisiones de suscripcion y reembolso de IIC de inversion libre - -
2.8. Comisiones de gestion de IIC de IIC de inversion libre - -
2.9. Comisiones de suscripcion y reembolsos de IIC de IIC de inversion libre - -
2.10. Comisiones de gestion de IIC extranjeras - -
2.11. Comisiones de gestion de entidades de capital riesgo 572.795,85 287.544,40
2.12. Comisiones de gestion discrecional de carteras - -
2.13. Servicios de asesoramiento - -
2.14. Servicios de custodia y administracion de participaciones y acciones - -
2.15. Servicios de comercializacion de participaciones y acciones - -
2.16. Otras comisiones 1.346.463,94 1.446.770,20
2.17. Servicios de RTO - -
3. Ganancias por operaciones financieras - -

3.1. Deuda publica interior - -
3.2. Deuda publica exterior - -
3.3. Valores de renta fija interior - -
3.4. Valores de renta fija exterior - -
3.5. Acciones y participaciones cartera interior - -
3.6. Acciones y participaciones cartera exterior - -
3.7. Derivados - -
3.8. Rectificaciones de ganancias por operaciones de cobertura - -
3.9. Otras ganancias - -
4. Ganancias por diferencia de cambio - -

5. Otros productos de explotacion - -

5.1. Ingresos por alquiler de edificios en propiedad - -
5.2. Ingresos por alquiler de equipos informaticos y software - -
5.3. Otros productos de explotacion - -
6. Recuperaciones de valor de los activos deteriorados - -

6.1. Créditos y otros activos financieros de renta fija - -
6.2. Instrumentos de capital - -
6.3. Inmovilizado material - -
6.4. Activos intangibles - -
6.5. Resto - -
7. Recuperacion de provisiones para riesgos - -

7.1. Provisiones por actas fiscales y similares - -
7.2. Otras provisiones - -
8. Otras ganancias - -

8.1. En activos no corrientes mantenidos para la venta - -
8.2. Por venta de activos no financieros - -
8.3. Por venta de participaciones GAM - -
8.4. Diferencia negativa en combinaciones de negocios - -
8.5. Otras ganancias - -
9. Resultado de actividades interrumpidas (pérdidas) - -

10. Resultado neto del periodo. Pérdidas -

TOTAL HABER 1.919.259,79 1.734.314,60

Las notas 1 a 24 de la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2025.
(*) Presentado, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.



BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Entidades de Inversidon Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025
(Expresada en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025

Nota 2025 2024 (%)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 492.015,47 212.011,41

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - -
Por valoracion de instrumentos financieros - -
- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto - -
- Otros ingresos / gastos - -
Por coberturas de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -

Por activos no corrientes y pasivos vinculados con cambios directos en el - -
patrimonio neto

Diferencias de conversion - -

Efecto impositivo - -

Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - -

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 ingresos / gastos - -
Por coberturas de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

Por activos no corrientes y pasivos vinculados con cambios directos en el - -
patrimonio neto

Diferencias de conversion - -

Efecto impositivo - -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 492.015,47 212.011,41

Las notas 1 a 24 de la memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos al 31 de diciembre de 2025.
(*) Presentado, unica y exclusivamente, a efectos comparativos



BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Entidades de Inversidn Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2025

) Otros Menos: Resultado TOTAL
Otras Resultados negativos Menos: Ajustes
Capital Prima emision Reservas . de ejercicios instrumentos Valores del ejercicio Dividendo a Justes PATRIMONIO
aportaciones . valoracion
A anteriores ) . cuenta
de socios capital propios NETO
SALDO FINAL EN 2023 (*) 210.000,00 - - - (27.480,53) - - (511,47) - - 182.008,00
Ajustes por cambios de criterio contable
Ajustes por errores - - - - - - - - - - -
SALDO INICIAL AJUSTADO EN 2024 (*) 210.000,00 - 138.366,96 - - - - 344.930,41 - - 693.297,37
Total ingresos / (gastos) reconocidos - - - - - - - 212.011,41 - - 212.011,41
Otras variaciones del patrimonio neto - - (250.000,00) - - - - - - - (250.000,00)
Aumento de capital - - - - - - - - - - -
Reducciones de capital - - - - - - - - - - -
Conversion de pasivos financieros en capital - - - - - - - - - R -
Distribucion de dividendos - - (250.000,00) - - - - - - - (250.000,00)
Operaciones con acciones o participaciones propias R : : R : : : : ) : R
(netas)
Incremento (reduccion) de patrimonio neto R : : R : : : : ) : R
resultante de una combinacion de negocio
Otras operaciones con socios o propietarios
- - 344.930,41 - - - - (344.930,41) - - -
SALDO FINAL EN 2024 (*) 210.000,00 - 233.297,37 - - - - 212.011,41 - - 655.308,78
SALDO INICIAL AJUSTADO EN 2025 210.000,00 - 233.297,37 - - - - 212.011,41 - - 655.308,78
Total ingresos / (gastos) reconocidos - - - - - - - 492.015,47 - - 492.015,47
Otras variaciones del patrimonio neto - - (300.000,00) - - - - - - - (300.000,00)
Aumento de capital - - - - - - - - - - -
Reducciones de capital - - - - - - - - - - -
Conversion de pasivos financieros en capital - - - - - - - - - - -
Distribucion de dividendos - - (300.000,00) - - - - - - - (300.000,00)
Operaciones con acciones o participaciones propias B ) ) B } } } } ) : B
(netas)
Incremento (reduccion) de patrimonio neto B ) ) B } } } } ) : B
resultante de una combinacion de negocio
Otras operaciones con socios 0 propietarios - - 212.011,41 - - - - (212.011,41) - - -
SALDO FINAL EN 2025 (*) 210.000,00 - 145.308,78 - - - - 492.015,47 - - 847.324,25

Las notas 1 a 24 de la memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el reconocidos al 31 de diciembre de 2025.
(*) Presentado, unica y exclusivamente, a efectos comparativos

10



BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Entidades de Inversidon Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

Nota 2025 2024

1.FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+-) 223.189,57 524.644,73
Resultado del ejercicio (+/-) antes de Impuestos 648.125,83 336.228,07
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-) (2.290,82) -
Amortizacion 335,39 -
Otros ajustes al resultado (2.626,21) -
Aumento (disminucién) neta en los activos de explotacion (+/-) (741.142,57) 410.711,19
Inversiones crediticias (358.054,19) 341.129,00
Otros activos de explotacion (383.088,38) 69.582,19
Aumento (disminucién) neta en los pasivos de explotacién (+/-) 440.884,17 (70.113,59)
Pasivos financieros a coste amortizado 418.771,14 (38.884,85)
Otros pasivos de explotacion 22.113,03 (31.228,74)
Otros flujos de las actividades de explotacién (122.387,04) (152.180,94)
Cobro de intereses - -
Cobro (pagos) por impuesto sobre beneficios (122.387,04) (152.180,94)
2.FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (+/-) (122.468,16) (6.251,04)
Cartera de inversion a vencimiento (119.596,16) (6.251,04)
Activos materiales (2.872,00) -
Activos intangibles - -
3.FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-) (300.000,00) (250.000,00)
Dividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de patrimonio (-) (300.000,00) (250.000,00)
Variacién de efectivo por la combinacién de negocio

ls)glél%délg;l‘l?l(gl)(iilyjili)CION) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES (199.278,59) 268.393,69
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 332.198,83 63.805,14
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio 132.920,24 332.198,83

Las notas 1 a 24 de la memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo al 31 de diciembre de 2025.
(*) Presentado, unica y exclusivamente, a efectos comparativos
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BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de
Tipo Cerrado, S.A.
Memoria del ejercicio 2025

1. Actividad

Blackpearl Capital Management, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion de Tipo Cerrado, S.A (en
adelante la Sociedad) se constituyd en Espafia como sociedad anénima por un periodo de tiempo indefinido,
el 13 de octubre de 2020. La Sociedad desarrolla toda su actividad en el territorio nacional. La Sociedad esta
debidamente inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de Entidades de Capital-Riesgo
de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMYV), con el nimero 174.

El objeto social principal es la gestion de inversiones de una o varias Entidades de Capital Riegos, y Entidades
de Inversion Colectiva de tipo Cerrado, asi como el control y gestion de sus riesgos. La Sociedad podra realizar
adicionalmente el resto de las funciones y servicios accesorios permitidos a las Sociedades Gestoras de
Inversion Colectiva de tipo cerrado de acuerdo con lo previsto en el articulo 42° apartado, 4 y el articulo 43
aparatado 1 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre.

La Sociedad tiene su domicilio social en Madrid, en la calle Barquillo 10, 1° derecha, Madrid y se encuentra
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en la hoja M-727188 Tomo 41001 Folio 188.

Las Sociedades Gestoras de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado se regulan por la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva
de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se
modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva, y en su defecto, por las
circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores y en su defecto por el Texto Refundido de la Ley
de Sociedades de Capital. Esta normativa establece, entre otros aspectos:

- Un capital social minimo de 125.000 euros, integramente desembolsado.

- Las acciones representativas de su capital social podran representarse mediante titulos nominativos o
mediante anotaciones en cuenta.

- Requerimientos de recursos propios adicionales en base al valor total de las carteras
gestionadas.

- Contar con una buena organizacion administrativa y contable, asi como los medios humanos y técnicos
y procedimientos de control interno y de gestion, control de riesgos, procedimientos y 6rganos para la
prevencion del blanqueo de capitales y normas de conducta, adecuados a las caracteristicas y volumen
de su actividad.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales
a) Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecido en:

- El Cddigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

- La Circular 1/2021, de 25 de marzo y actualizaciones posteriores, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas
de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo cerrado y otras normas de obligado
cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en
éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1159/2010, de 17 de
septiembre, el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre y el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero,
en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021, y sus adaptaciones sectoriales
y las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas como Reglamentos de la
Comision Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a las normas anteriores.

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

- Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
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BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de
Tipo Cerrado, S.A.
Memoria del ejercicio 2025

b) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables en €l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el
ejercicio anual terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025, que han sido formuladas por los
Administradores de la sociedad en su reunion celebrada el 23 de marzo de 2026, se someteran a la
aprobacion de su Junta General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.
Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2024 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas
de la Sociedad el 19 de junio de 2025.

c) Principios contables no obligatorios

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas.

No existe ningun principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.
d) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte de los Administradores de la Sociedad de
ciertas estimaciones y juicios en relacion con el futuro que se evaliian continuamente y se basan en la
experiencia historica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se consideran
razonables bajo las circunstancias. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion
se indican en la Nota 3.

En la elaboracion de las cuentas anuales se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Célculo del Impuesto sobre Sociedades (véase nota 12).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2025, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del
cambio de estimaciéon que, en su caso, pudiera producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y
ganancias.

e) Comparacion de la informacion

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambio de patrimonio neto y del estado de
flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio anterior.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio anterior.

Por tanto, la informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio 2024 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2025.
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BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de
Tipo Cerrado, S.A.
Memoria del ejercicio 2025

Al cierre del ejercicio 2025, a efectos de su comparabilidad, los epigrafes detallados a continuacion
correspondientes al ejercicio 2024 han sido adaptados en las cuentas anuales con el fin de hacerlos
comparables con los del ejercicio actual (reclasificando las partidas que los componen de acuerdo con la
naturaleza de las mismas) con el fin de alinear los criterios con el marco contable aplicable

Balance Saldo 2024 Debe Haber Saldo. 2024
formulado reclasificado
2.8. Otros deudores - 3.251,04 - 3.251,04
5.1. Acciones y participaciones en
. . 6.251,04 - 3.251,04 3.000,00
cartera interior
. . Saldo 2024 Saldo 2024
Perdidas y ganancias formulado Debe Haber reclasificado
6.5. Servicios administrativos 125.735.28 ) 121.275.42 4.459.86
subcontratados
6.6. Otros gastos 121.275,42 - 121.275,42
. . Saldo 2024 Saldo 2024
Perdidas y ganancias formulado Debe Haber reclasificado

6.4. Servicios de profesionales

. . 366.670,02 51.203,93
independientes

417.873,95

6.6. Otros gastos 51.203,93 - (51.203,93)

f) Principio de empresa en funcionamiento

Las presentes cuentas anuales han sido elaboradas bajo el principio de empresa en funcionamiento al
considerar los Administradores de la Sociedad que su actividad continuara en el futuro previsible. Por tanto,
la aplicacion de las normas contables no estd encaminada a determinar el valor del Patrimonio Neto a
efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de liquidacion.

g) Agrupacion de partidas

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

h) Cambios en criterios contables y correccion de errores

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

i) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional y de presentacion
de la Sociedad.
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BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de
Tipo Cerrado, S.A.
Memoria del ejercicio 2025

3.

Normas de registro y valoracion

Los principios y criterios de contabilidad mas significativos se resumen a continuacion:

a)

Activos financieros

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

i)
i)
ii)

iv)

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Activos financieros a coste amortizado.

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

Activos financieros a coste.

1) Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Para los instrumentos de patrimonio que no se mantengan para negociar, ni deban valorarse al coste,
la empresa puede realizar la eleccion irrevocable en el momento de su reconocimiento inicial de
presentar los cambios posteriores en el valor razonable directamente en el patrimonio neto.

En todo caso, una empresa puede, en el momento del reconocimiento inicial, designar un activo
financiero de forma irrevocable como medido al valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y que en caso contrario se hubiera incluido en otra categoria, si haciéndolo
elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracion o asimetria contable que surgiria
en otro caso de la valoracion de los activos o pasivos sobre bases diferentes.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable
de la contraprestacion entregada. Los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles se
reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Valoracion posterior

Después del reconocimiento inicial la empresa valorara los activos financieros comprendidos en esta
categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

ii) Activos financieros a coste amortizado

Un activo financiero se incluira en esta categoria, incluso cuando esté admitido a negociacion en un
mercado organizado, si la empresa mantiene la inversion con el objetivo de percibir los flujos de
efectivo derivados de la ejecucion del contrato, y las condiciones contractuales del activo financiero
dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son unicamente cobros de principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

Los flujos de efectivo contractuales que son unicamente cobros de principal e interés sobre el
importe del principal pendiente son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de préstamo
ordinario o comun, sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo
de mercado.
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BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de
Tipo Cerrado, S.A.
Memoria del ejercicio 2025

Asi, seria consustancial con tal acuerdo un bono con una fecha de vencimiento determinada y por el
que se cobra un tipo de interés de mercado variable, pudiendo estar sujeto a un limite. Por el
contrario, no cumplirian esta condicion los instrumentos convertibles en instrumentos de patrimonio
neto del emisor; préstamos con tipos de interés variables inversos (es decir, un tipo que tiene una
relacion inversa con los tipos de interés del mercado); o aquellos en los que el emisor puede diferir
el pago de intereses si con dicho pago se viera afectada su solvencia, sin que los intereses diferidos
devenguen intereses adicionales.

La gestion de un grupo de activos financieros para obtener sus flujos contractuales no implica que
la empresa haya de mantener todos los instrumentos hasta su vencimiento; se podra considerar que
los activos financieros se gestionan con ese objetivo aun cuando se hayan producido o se espere que
se produzcan ventas en el futuro. A tal efecto, la empresa debera considerar la frecuencia, el importe
y el calendario de las ventas en ejercicios anteriores, los motivos de esas ventas y las expectativas
en relacion con la actividad de ventas futuras.

La gestion que realiza la empresa de estas inversiones es una cuestion de hecho y no depende de sus
intenciones para un instrumento individual. Una empresa podra tener mas de una politica para
gestionar sus instrumentos financieros, pudiendo ser apropiado, en algunas circunstancias, separar
una cartera de activos financieros en carteras

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

a) Créditos por operaciones comerciales: son aquellos activos financieros que se originan en la venta
de bienes y la prestacion de servicios por operaciones de trafico de la empresa con cobro aplazado,

y

b) Créditos por operaciones no comerciales: son aquellos activos financieros que, no siendo
instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial y cuyos cobros son de cuantia
determinada o determinable, que proceden de operaciones de préstamo o crédito concedidos por la
empresa.

Valoracion inicial

Los activos financieros clasificados en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

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

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método
del tipo de interés efectivo.

No obstante, los créditos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo dispuesto en

el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose por dicho
importe, salvo que se hubieran deteriorado.
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Cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero se modifican debido a las
dificultades financieras del emisor, la empresa analizara si procede contabilizar una pérdida por
deterioro de valor.

Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre
que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o de un grupo de activos
financieros con similares caracteristicas de riesgo valorados colectivamente, se ha deteriorado como
resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que
ocasionen una reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir
motivados por la insolvencia del deudor.

La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros sera la diferencia entre su valor en
libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los procedentes de la
ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a generar, descontados al tipo de
interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los activos financieros
a tipo de interés variable, se empleara el tipo de interés efectivo que corresponda a la fecha de cierre
de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales. En el calculo de las pérdidas
por deterioro de un grupo de activos financieros se podran utilizar modelos basados en férmulas o
métodos estadisticos.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tendra
como limite el valor en libros del activo que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se
hubiese registrado el deterioro del valor.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

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

Un activo financiero se incluird en esta categoria cuando las condiciones contractuales del activo
financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son tnicamente cobros de
principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se mantenga para negociar ni
proceda clasificarlo en la categoria “Activos financieros a coste amortizado”. También se incluiran
en esta categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio para las se haya ejercitado la opcion
irrevocable para su clasificacion como “Activos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias”

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable
de la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.
Formara parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y
similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran 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 registraran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero
cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara a la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que
resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera, de
acuerdo con la norma relativa a esta ltima, se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

También se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados
segun el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados.

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplicara el método
del valor medio ponderado por grupos homogéneos.

En el supuesto excepcional de que el valor razonable de un instrumento de patrimonio dejase de ser
fiable, los ajustes previos reconocidos directamente en el patrimonio neto se trataran de la misma
forma dispuesta para el deterioro de los Activos financieros a coste.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de los mismos
para ejercitarlos, el importe de los derechos disminuira el valor contable de los respectivos activos.
Dicho importe correspondera al valor razonable o al coste de los derechos, de forma consistente con
la valoracion de los activos financieros asociados, y se determinara aplicando alguna férmula
valorativa de general aceptacion.

Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre
que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o grupo de activos financieros
incluidos en esta categoria con similares caracteristicas de riesgo valoradas colectivamente, 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 adquiridos, 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 ejemplo, por un descenso prolongado o significativo en su valor
razonable. En todo caso, se presumira que el instrumento se ha deteriorado ante una caida de un afio
y medio o de un cuarenta por ciento en su cotizacion, sin que se haya producido la recuperacion de
su valor, sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una pérdida por deterioro antes de que
haya transcurrido dicho plazo o descendido la cotizacion en el mencionado porcentaje.

La correccidon 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 efectue la valoracion.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable,
siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se 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 correccién 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

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta
cartera.
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iv)  Activos financieros a coste

En todo caso, se incluyen en esta categoria de valoracion:

a) Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, tal como estas
quedan definidas en la norma 13? de elaboracion de las cuentas anuales.

b) Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no pueda
determinarse por referencia a un precio cotizado en un mercado activo para un instrumento idéntico,
o no pueda estimarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente a estas inversiones.

¢) Los activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera fiable, salvo
que se cumplan los requisitos para su contabilizacion a coste amortizado.

d) Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y
similares.

e) Los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se pacte un
tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa prestataria (por
ejemplo, la obtencion de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por referencia a la
evolucion de la actividad de la citada empresa.

f) Cualquier otro activo financiero que inicialmente procediese clasificar en la cartera de valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando no sea posible obtener una
estimacion fiable de su valor razonable.

Valoracion inicial

Las inversiones incluidas en esta categoria se valoraran inicialmente al coste, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles, debiéndose aplicar, en su caso, en relacion con las empresas del grupo, el criterio
incluido en el apartado 2 de la norma relativa a operaciones entre empresas del grupo, y los criterios
para determinar el coste de la combinacion establecidos en la norma sobre combinaciones de
negocios.

No obstante, si existiera una inversion anterior a su calificacion como empresa del grupo, multigrupo
o0 asociada, se considerara como coste de dicha inversion el valor contable que debiera tener la misma
inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa calificacion.

Formara parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y
similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

Valoracion posterior
Los instrumentos de patrimonio incluidos en esta categoria se valoraran por su coste, menos, en su

caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplicara el método
del coste medio ponderado por grupos homogéneos, entendiéndose por estos los valores que tienen
iguales derechos.

En el caso de 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. Dicho coste se determinara aplicando alguna féormula valorativa de general aceptacion.
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Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y
similares se valoraran al coste, incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida,
respectivamente, que correspondan a la empresa como participe no gestor, y menos, en su caso, el
importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Se aplicara este mismo criterio en los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter
contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de
un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencion de beneficios), o bien porque se calculen
exclusivamente por referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa. Si ademas de un
interés contingente se acuerda un interés fijo irrevocable, este ultimo se contabilizara como un
ingreso financiero en funcién de su devengo. Los costes de transaccion se imputaran a la cuenta de
pérdidas y ganancias de forma lineal a lo largo de la vida del préstamo participativo.

Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre
que exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversion no sera recuperable. El

importe de la correccion valorativa sera la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de
venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion, que para el caso de
instrumentos de patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacion de los que se espera recibir
como consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la
enajenacion o baja en cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacion de su
participacion en los flujos de efectivo que se espera sean generados por la empresa participada,
procedentes tanto de sus actividades ordinarias como de su enajenacion o baja en cuentas.

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

Cuando la empresa participada tuviere su domicilio fuera del territorio espaiiol, el patrimonio neto
a tomar en consideracion vendra expresado en las normas contenidas en la presente disposicion. No
obstante, si mediaran altas tasas de inflacion, los valores a considerar serdn los resultantes de los
estados financieros ajustados en el sentido expuesto en la norma relativa a moneda extranjera.

Con caracter general, el método indirecto de estimacion a partir del patrimonio neto se podra utilizar
en aquellos casos en que puede servir para demostrar un valor recuperable minimo sin la necesidad
de realizar un analisis mas complejo cuando de aquel se deduce que no hay deterioro.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversion,
se registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Lareversion 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.

No obstante, en el caso de que se hubiera producido una inversion en la empresa, previa a su
calificacién como empresa del grupo, multigrupo o asociada, y con anterioridad a esa calificacion,
se hubieran realizado ajustes valorativos imputados directamente al patrimonio neto derivados de
tal inversion, dichos ajustes se mantendran tras la calificacion hasta la enajenacion o baja de la
inversion, momento en el que se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias, o hasta que se
produzcan las siguientes circunstancias:
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b)

a) En el caso de ajustes valorativos previos por aumentos de valor, las correcciones valorativas por
deterioro se registraran contra la partida del patrimonio neto que recoja los ajustes valorativos
previamente practicados hasta el importe de los mismos, y el exceso, en su caso, se registrara en la
cuenta de pérdidas y ganancias. La correccion valorativa por deterioro imputada directamente en el
patrimonio neto no revertira.

b) En el caso de ajustes valorativos previos por reducciones de valor, cuando posteriormente el
importe recuperable sea superior al valor contable de las inversiones, este Gltimo se incrementara,
hasta el limite de la indicada reduccion de valor, contra la partida que haya recogido los ajustes
valorativos previos y a partir de ese momento el nuevo importe surgido se considerara coste de la
inversion. Sin embargo, cuando exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor de la inversion,
las pérdidas acumuladas directamente en el patrimonio neto se reconoceran en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros, a efectos de su valoracion, se incluiran en alguna de las siguientes categorias:

1) Pasivos financieros a coste amortizado:

Con caracter general, se incluyen en esta categoria los débitos por operaciones comerciales y los
débitos por operaciones no comerciales:

e Débitos por operaciones comerciales: son aquellos pasivos financieros que se originan en
la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa con pago aplazado,

y

e Débitos por operaciones no comerciales: son aquellos pasivos financieros que, no siendo
instrumentos derivados, no tienen origen comercial, sino que proceden de operaciones de
préstamo o crédito recibidos por la empresa.

Los préstamos participativos que tengan las caracteristicas de un préstamo ordinario o comun
también se incluiran en esta categoria sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de interés
cero o por debajo de mercado.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable
de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un aflo y que
no tengan un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por terceros sobre
participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se podran valorar por su valor
nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior
Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los

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

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

ii) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias:

En esta categoria se incluirdn los pasivos financieros que cumplan alguna de las siguientes
condiciones:

a) Son pasivos que se mantienen para negociar. Se considera que un pasivo financiero se posee para
negociar cuando:

- Se emita o asuma principalmente con el proposito de readquirirlo en el corto plazo (por ejemplo,
obligaciones y otros valores negociables emitidos cotizados que la empresa pueda comprar en el
corto plazo en funcion de los cambios de valor).

- Sea una obligaciéon que un vendedor en corto tiene de entregar activos financieros que le han sido
prestados (es decir, una empresa que vende activos financieros que habia recibido en préstamo y que
todavia no posee).

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

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

b) Desde el momento del reconocimiento inicial, ha sido designado por la entidad para contabilizarlo
al valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Esta designacion, que sera
irrevocable, slo se podra realizar si resulta en una informacion mas relevante, debido a que:

- Se elimina o reduce de manera significativa una incoherencia o «asimetria contable» con otros
instrumentos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias; o

- Un grupo de pasivos financieros o de activos y pasivos financieros se gestione y su rendimiento
se evaltie sobre la base de su valor razonable de acuerdo con una estrategia de gestion del riesgo o
de inversion documentada y se facilite informacion del grupo también sobre la base del valor
razonable al personal clave de la direccion, segun se define en la norma 15 de elaboracion de las
cuentas anuales.

¢) Opcionalmente y de forma irrevocable, se podran incluir en su integridad en esta categoria los
pasivos financieros hibridos regulados en el apartado 5.1, siempre que se cumplan los requisitos alli
establecidos.

Valoracion inicial y posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable
de la contraprestacion recibida. Los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles se

reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Después del reconocimiento inicial la empresa valorara los pasivos financieros comprendidos en
esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de los bonos convertibles, la Sociedad determina el valor razonable del componente de
pasivo aplicando el tipo de interés para bonos no convertibles similares. Este importe se contabiliza
como un pasivo sobre la base del coste amortizado hasta su liquidacion en el momento de su
conversion o vencimiento. El resto de los ingresos obtenidos se asigna a la opcion de conversion
que se reconoce en el patrimonio neto.

En el caso de producirse renegociaciéon de deudas existentes, se considera que no existen
modificaciones sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del nuevo préstamo es el
mismo que el que otorgd el préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efectivo, incluyendo
las comisiones netas, no difiere en mas de un 10% del valor actual de los flujos de efectivo
pendientes de pagar del pasivo original calculado bajo ese mismo método.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta
cartera.

) Instrumentos de patrimonio propio

Un instrumento de patrimonio es cualquier negocio juridico que evidencia, o refleja, una participacion
residual en los activos de la empresa que los emite una vez deducidos todos sus pasivos.

En el caso de que la empresa realice cualquier tipo de transaccion con sus propios instrumentos de
patrimonio, el importe de estos instrumentos se registrara en el patrimonio neto, como una variacién de los
fondos propios, y en ningun caso podran ser reconocidos como activos financieros de la empresa ni se
registrara resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos derivados de estas transacciones, incluidos los gastos de emision de estos instrumentos, tales
como honorarios de letrados, notarios, y registradores; impresion de memorias, boletines y titulos; tributos;
publicidad; comisiones y otros gastos de colocacion, se registraran directamente contra el patrimonio neto
COMO menores reservas.

Los gastos derivados de una transaccion de patrimonio propio, de la que se haya desistido o se haya
abandonado, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Compensacion de saldos

Los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de
una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencion de liquidarlos por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea, se presentan en el

balance por su importe neto.

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro. En consecuencia, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al Euro se consideran denominados en moneda extranjera.

e) Valoracion de las cuentas en moneda extranjera

Al cierre del ejercicio se valoraran aplicando el tipo de cambio de cierre, entendido como el tipo de cambio
medio de contado, existente en esa fecha.

Las diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, asi como las

que se produzcan al liquidar dichos elementos patrimoniales, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en el que surjan.
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En el caso particular de los activos financieros de caracter monetario clasificados en la categoria de valor
razonable con cambios en el patrimonio neto, la determinacion de las diferencias de cambio producidas por
la variacion del tipo de cambio entre la fecha de la transaccion y la fecha del cierre del ejercicio, se realizara
como si dichos activos se valorasen al coste amortizado en la moneda extranjera, de forma que las
diferencias de cambio seran las resultantes de las variaciones en dicho coste amortizado como consecuencia
de las variaciones en los tipos de cambio, independientemente de su valor razonable. Las diferencias de
cambio asi calculadas se reconocerdn en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en el que surjan,
mientras que los otros cambios en el importe en libros de estos activos financieros se reconoceran
directamente en el patrimonio neto.

) Inmovilizado material

El activo material de uso propio corresponde al inmovilizado material que se estima que se le dara un uso
continuado por la Sociedad y el inmovilizado material que se adquiere por un arrendamiento financiero. Se
valora a su coste de adquisicidon menos su correspondiente amortizaciéon acumulada y, en su caso, menos
cualquier pérdida por deterioro que resulte de comparar el valor neto de cada elemento con su
correspondiente importe recuperable.

En el caso de los activos adjudicados, el coste de adquisicion corresponde al importe neto de los activos
financieros entregados a cambio de su adjudicacion.

Las amortizaciones se calculan sistematicamente segin el método lineal, aplicando los afios de vida util
estimada de los diferentes elementos sobre el coste de adquisicion de los activos menos su valor residual.
En el caso de los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones, se entiende que
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion del activo material se registran con cargo en la cuenta
de pérdidas y ganancias y se calculan en funcion de los siguientes afios de vida ttil estimada, como
promedio, de los diferentes grupos de elementos:

Método de  Aiios de vida
amortizacion util estimada

Mobiliario Lineal 5-10
Equipos de procesos de informacion Lineal
Instalaciones Lineal 3

En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como externos, de que el
valor neto de los elementos de su activo material excede de su correspondiente importe recuperable. En
dicho caso, la Sociedad reduce el valor en libros del correspondiente elemento hasta su importe recuperable
y ajusta los cargos futuros en concepto de amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su
nueva vida util remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma.

Por otra parte, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un elemento, la Sociedad registra
la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta los cargos futuros en
concepto de su amortizacion. La reversion de la pérdida por deterioro de un elemento en ningiin caso puede
suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran reconocido
pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad, al menos al final de cada ejercicio, procede a revisar la vida util estimada de los elementos
del activo material de uso propio con la finalidad de detectar cambios significativos en las mismas que, en
el caso de producirse, se ajustan mediante la correspondiente correccion del registro en la cuenta de pérdidas
y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de la nueva vida util estimada.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.
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2) Arrendamientos

Los contratos de arrendamiento se presentan en funcion del fondo econdémico de la operacion con
independencia de su forma juridica y se clasifican desde el inicio como arrendamientos financieros u
operativos.

- Arrendamiento financiero

Un arrendamiento se considera como arrendamiento financiero cuando se transfieren
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del
contrato.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no mantiene este tipo de arrendamiento.
- Arrendamiento operativo

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y
beneficios derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en
concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador) se
cargan en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devengan sobre una base lineal
durante el periodo de arrendamiento.

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran contablemente, en general,
en funcion de su periodo de devengo y por aplicacion del método del tipo de interés efectivo. Los dividendos
percibidos de otras entidades se reconocen como ingreso en el momento en que nace el derecho a percibirlos
Los ingresos se reconocen cuando la Sociedad transfiere el control de los bienes o servicios a los clientes.
En ese momento los ingresos se registran por el importe del valor razonable de la contraprestacion a la que
la Sociedad espera tener derecho a cambio de la transferencia de los bienes y servicios comprometidos
derivados de contratos con clientes, asi como otros ingresos no derivados de contratos con clientes que
constituyan la actividad ordinaria de la Sociedad. El importe a registrar se determina deduciendo del
importe de la contraprestacion por la transferencia de los bienes o servicios comprometidos con clientes u
otros ingresos correspondientes a las actividades ordinarias de la Sociedad, el importe de los descuentos,
devoluciones, reducciones de precio, incentivos o derechos entregados a clientes, asi como el impuesto
sobre el valor afiadido y otros impuestos directamente relacionados con los mismos que deban ser objeto
de repercusion.

Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de la denominacion que
reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorias, que determinan su imputacion en la
cuenta de pérdidas y ganancias:
- Comisiones financieras
Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operacion financiera
y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada de la operaciéon como
un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la misma.
- Comisiones no financieras
Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la ejecucion de un servicio
que se realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacion de un servicio que se ejecuta en un

acto singular.

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se registran en la cuenta
de pérdidas y ganancias, en general, de acuerdo a los siguientes criterios:
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- Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias se registran en el momento de su cobro.

- Los que corresponden a transacciones o servicios que se realizan durante un periodo de
tiempo se registran durante el periodo de tales transacciones o servicios.

- Los que corresponden a una transaccion o servicio que se ejecuta en un acto singular
se registran cuando se produce el acto que los origina.

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en funcién del principio del devengo. Los
cobros y pagos diferidos en el tiempo se registran contablemente por el importe resultante de actualizar
financieramente los flujos de efectivo previstos a tasas de mercado.

i) Reconocimiento de gastos financieros

Los gastos financieros son los intereses y otros costes en que incurre una sociedad en relacion con la
financiacion recibida.

Los gastos financieros se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del periodo en
que se devengan. No obstante, las sociedades capitalizaran los gastos financieros que se hayan devengado
antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del inmovilizado, que sean directamente atribuibles a
la adquisicion construccion o produccion de activos cualificados, formando parte de su valor en libros,
siempre que sea probable que generen beneficios futuros y puedan valorarse con suficiente fiabilidad.

J) Gastos de personal
- Retribuciones de corto plazo

Son las remuneraciones cuyo pago debe ser atendido en el plazo de los doce meses siguientes al
cierre del ejercicio en el cual los empleados han prestado sus servicios.

Se valoraran por el importe que se ha de pagar por los servicios recibidos, registrandose en las
cuentas anuales como un pasivo por el gasto devengado, después de deducir cualquier importe ya
satisfecho y como un gasto del periodo en el que los empleados hayan prestado sus servicios.

- Indemnizaciones por cese

Se reconoceran como un pasivo y como un gasto, sélo cuando la Sociedad esté comprometida de
forma demostrable a rescindir el vinculo que le une con un empleado o grupo de empleados antes
de la fecha formal de retiro o bien a pagar indemnizaciones por cese como resultado de una oferta
realizada para incentivar la rescision voluntaria del contrato laboral por parte de los empleados.

De acuerdo a la legislacion vigente, la Sociedad no esta obligada a indemnizar a aquellos empleados
que sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccion de personal en la
Sociedad que haga necesaria una provision por este concepto.

- Compromisos por pensiones

La Sociedad opera varios planes de pensiones. Los planes se financian mediante pagos a entidades

aseguradoras o fondos gestionados externamente, determinados mediante célculos actuariales
periddicos. La Sociedad tiene planes de aportaciones definidas y planes de prestaciones definidas.
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- Planes de pensiones de aportaciones definidas

Un plan de aportaciones definidas es aquel bajo el cual la Sociedad realiza contribuciones fijas a una
entidad separada y no tiene ninguna obligacion legal, contractual o implicita de realizar
contribuciones adicionales si la entidad separada no dispusiese de activos suficientes para atender
los compromisos asumidos.

Para los planes de aportaciones definidas, la Sociedad paga aportaciones a planes de seguros de
pensiones gestionados de forma publica o privada sobre una base obligatoria, contractual o
voluntaria. Una vez que se han pagado las aportaciones, la Sociedad ni tiene obligacion de pagos
adicionales. Las contribuciones se reconocen como prestaciones a los empleados cuando se
devengan. Las contribuciones pagadas por anticipado se reconocen como un activo en la medida en
que una devolucion de efectivo o una reduccioén de los pagos futuros se encuentren disponible.

La Sociedad reconoce un pasivo por las contribuciones a realizar cuando, al cierre del ejercicio,
figuren contribuciones devengadas no satisfechas.

- Planes de pensiones de prestaciones definidas

Los planes de pensiones que no tienen caracter de aportacion definida se consideran de prestacion
definida. Generalmente, los planes de prestaciones definidas establecen el importe de la prestacion
que recibira el empleado en el momento de su jubilacion, normalmente en funciéon de uno o mas
factores como la edad, afios de servicio y remuneracion.

La Sociedad reconoce en balance una provision respecto de los planes de pensiones de prestacion
definida por la diferencia entre el valor actual de las retribuciones comprometidas y el valor
razonable de los eventuales activos afectos a los compromisos con que se liquidaran las
obligaciones, minorado, en su caso, por el importe de los costes por servicios pasados no reconocidos
todavia.

Si de la diferencia anterior surge un activo, su valoracion no puede superar el valor actual de las
prestaciones que pueden retornar a la Sociedad en forma de reembolsos directos o de menores
contribuciones futuras, mas, en su caso, la parte pendiente de imputar a resultados de costes por
servicios pasados. Cualquier ajuste que la Sociedad tenga que realizar por este limite en la valoracion
del activo se imputa directamente a patrimonio neto, reconociéndose como reservas.

El valor actual de la obligacion se determina mediante métodos actuariales de calculo e hipotesis
financieras y actuariales no sesgadas y compatibles entre si.

La variacion en el calculo del valor actual de las retribuciones comprometidas o, en su caso, de los
activos afectos, en la fecha de cierre, debida a pérdidas y ganancias actuariales se reconoce en el
ejercicio en que surge, directamente en el patrimonio neto como reservas. A estos efectos, las
pérdidas y ganancias son exclusivamente las variaciones que surgen de cambios en las hipdtesis
actuariales o de ajustes por la experiencia.

Los costes por servicios pasados se reconocen inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias,
excepto cuando se trate de derechos revocables, en cuyo caso, se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias de forma lineal en el periodo que resta hasta que los derechos por servicios pasados son
irrevocables. No obstante, si surge un activo, los derechos revocables se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias de forma inmediata, salvo que surja una reduccion en el valor actual de las
prestaciones que pueden retornar a la Sociedad en forma de reembolsos directos o de menores
contribuciones futuras, en cuyo caso, se imputa de forma inmediata en la cuenta de pérdidas y
ganancias el exceso sobre tal reduccion.
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- Otras obligaciones posteriores a la jubilacion

La Sociedad ofrece asistencia médica a sus empleados jubilados. El derecho a este tipo de
prestaciones normalmente esta condicionado a la permanencia del empleado en la empresa hasta su
jubilacion y durante un minimo determinado de afios.

Los costes esperados de estas prestaciones se devengan durante la vida laboral de los empleados de
acuerdo con un método contable similar al de los planes de pensiones de prestaciones definidas.

Las pérdidas y ganancias actuariales debidas a ajustes por la experiencia y cambios en las hipotesis
actuariales se cargan o abonan directamente en el patrimonio neto del ejercicio en que surgen.

- Remuneraciones basadas en acciones

La Sociedad opera un plan de compensaciones basadas en acciones y liquidables en acciones. Por
un lado, la Sociedad reconoce los servicios de los empleados recibidos a cambio de la concesion de
la opcion como un gasto en el momento de su obtencion y por otro el correspondiente incremento
en el patrimonio neto. El importe total que se lleva a gastos durante el periodo de devengo se
determina por referencia al valor razonable de las opciones concedidas.

- Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision de la
Sociedad de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de jubilacién o cuando el
empleado acepta renunciar voluntariamente a cambio de esas prestaciones. La Sociedad reconoce
estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma demostrable a cesar en su empleo a los
trabajadores de acuerdo con un plan formal detallado sin posibilidad de retirada o a proporcionar
indemnizaciones por cese como consecuencia de una oferta para animar a una renuncia voluntaria.
Las prestaciones que no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del balance se
descuentan a su valor actual.

- Planes de participacion en beneficios y bonus

La Sociedad reconoce un pasivo y un gasto para bonus y participacion en beneficios en base a una
férmula que tiene en cuenta el beneficio atribuible a sus accionistas después de ciertos ajustes. La
Sociedad reconoce una provision cuando esta contractualmente obligada o cuando la practica en el
pasado ha creado una obligacion implicita.

k) Patrimonio neto
El capital social esta representado por acciones ordinarias.

Los costes de emision de nuevas acciones u opciones se presentan directamente contra el patrimonio neto,
COMO menores reservas.

En el caso de adquisicion de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion pagada, incluido cualquier
coste incremental directamente atribuible, se deduce del patrimonio neto hasta su cancelacion, emision de
nuevo o enajenacion. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a emitir posteriormente, cualquier
importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la transaccion directamente atribuible, se incluye
en el patrimonio neto.

)] Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones para restauracion medioambiental, costes de reestructuracion y litigios se reconocen
cuando la Sociedad tiene una obligacidon presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos
pasados, es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion y el importe
se puede estimar de forma fiable. Las provisiones por reestructuracion incluyen sanciones por cancelacion
del arrendamiento y pagos por despido a los empleados. No se reconocen provisiones para pérdidas de
explotacion futuras.
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Las provisiones asociadas a ventas con derecho a devolucion se registran cuando existe un pasivo por
reembolso estimado en base al importe de las devoluciones esperadas. La Sociedad actualiza la valoracion
del pasivo por reembolso al cierre de cada ejercicio por los cambios en las expectativas sobre el importe de
las devoluciones y reconoce los ajustes que correspondan como un mayor o menor importe de la cifra de
negocios.

Las provisiones se valoran en la fecha de cierre del ejercicio, por el valor actual de los desembolsos que se
espera que sean necesarios para liquidar la obligacion usando un tipo antes de impuestos que refleje las
evaluaciones del mercado actual del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de la obligacion.
Los ajustes en la provision con motivo de su actualizacion se reconocen como un gasto financiero conforme
se van devengando.

Las provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, con un efecto financiero no significativo no se
descuentan.

Cuando se espera que parte del desembolso necesario para liquidar la provision sea reembolsado por un
tercero, el reembolso se reconoce como un activo independiente, siempre que sea practicamente segura su
recepcion.

Por su parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones surgidas como consecuencia
de sucesos pasados, cuya materializacion esta condicionada a que ocurra o no uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Dichos pasivos contingentes no son objeto de registro
contable presentandose detalle de los mismos en la memoria.

Las provisiones pueden venir determinadas por una disposicion legal, contractual o por una obligacion
implicita o tacita. En este ultimo caso, su nacimiento se sitda en la expectativa valida creada por la empresa
frente a terceros, de asuncidon de una obligacion por parte de aquélla. Se debera informar sobre las
contingencias que tenga la empresa, relacionadas con obligaciones distintas a las mencionadas.

m) Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre beneficios se considera como un gasto y se registra en el epigrafe de Impuesto sobre
beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias excepto cuando es consecuencia de una transaccion
registrada directamente en el Patrimonio neto, en cuyo supuesto se registra directamente en el Patrimonio
neto, y de una combinacioén de negocios, en la que el impuesto diferido se registra como un elemento
patrimonial mas de la misma.

El gasto del epigrafe de Impuesto sobre beneficios viene determinado por el impuesto a pagar calculado
respecto a la base imponible del ejercicio, una vez consideradas las variaciones durante dicho ejercicio
derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones y de bases
imponibles negativas. La base imponible del ejercicio puede diferir del Resultado neto del ejercicio
presentado en la cuenta de pérdidas y ganancias ya que excluye las partidas de ingresos o gastos que son
gravables o deducibles en otros ejercicios y las partidas que nunca lo son.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos corresponden a aquellos impuestos que se prevén pagaderos
o recuperables en las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en los estados
financieros y las bases imponibles correspondientes, se contabilizan utilizando el método del pasivo en el
balance y se cuantifican aplicando a la diferencia temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen
al que se espera recuperar o liquidar.

Un activo por impuesto diferido, tal como un impuesto anticipado, un crédito por deducciones y
bonificaciones y un crédito por bases imponibles negativas, se reconoce siempre que sea probable que la
Sociedad obtenga en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que pueda hacerlo efectivo. Se
considera probable que la Sociedad obtendra en el futuro suficientes ganancias fiscales, entre otros
supuestos, cuando:
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- Existen pasivos por impuestos diferidos cancelables en el mismo ejercicio que el de la realizacion
del activo por impuesto diferido o en otro posterior en el que pueda compensar la base imponible
negativa existente o producida por el importe anticipado.

- Las bases imponibles negativas han sido producidas por causas identificadas que es improbable que
se repitan.

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, salvo cuando se reconozca un fondo de
comercio, si la Sociedad es capaz de controlar el momento de reversion de la diferencia temporaria y,
ademas, es probable que ésta no revierta en un futuro previsible. Tampoco se reconoce un pasivo por
impuesto diferido cuando inicialmente se registra un elemento patrimonial, que no sea una combinacién de
negocios, que en el momento del reconocimiento no haya afectado al resultado contable ni al fiscal.

En cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados, tanto activos como pasivos, con el
objeto de comprobar que se mantienen vigentes y efectuandose las oportunas correcciones en los mismos.

n) Transacciones entre partes vinculadas

Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento inicial por
su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la diferencia se registra
atendiendo a la realidad econémica de la operacion. La valoracion posterior se realiza conforme con lo
previsto en las correspondientes normas.

No obstante, lo anterior, en las operaciones de fusion, escision o aportacion no dineraria de un negocio los
elementos constitutivos del negocio adquirido se valoran por el importe que corresponde a los mismos, una
vez realizada la operacion, en las cuentas anuales consolidadas del grupo o subgrupo.

Cuando no intervenga la empresa dominante, del grupo o subgrupo, y su dependiente, las cuentas anuales
a considerar a estos efectos seran las del grupo o subgrupo mayor en el que se integren los elementos
patrimoniales cuya sociedad dominante sea espafiola.

En estos casos la diferencia que se pudiera poner de manifiesto entre el valor neto de los activos y pasivos
de la sociedad adquirida, ajustado por el saldo de las agrupaciones de subvenciones, donaciones y legados
recibidos y ajustes por cambios de valor, y cualquier importe del capital y prima de emision, en su caso,
emitido por la sociedad absorbente se registra en reservas.

i) Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad, que son propiedad de terceros, no se incluyen en el balance.
El importe total de los patrimonios gestionados al 31 de diciembre de 2025 y 2024 figura registrado en el
epigrafe “Otras cuentas de orden” del balance.

0) Estado de Flujos de Efectivo

La Sociedad 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:

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

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

* Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios
de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.
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* 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 depdsitos bancarios a la
vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras inversiones a corto plazo de
gran liquidez siempre que sean facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y que estan
sujetas a un riesgo insignificante de cambios de valor. A estos efectos se incluyen las inversiones con
vencimientos de menos de tres meses desde la fecha de adquisicion.

4. Aplicacion del resultado
La propuesta de aplicacion del resultado obtenida en el ejercicio 2025, que el Consejo de Administracion

propone para su aprobacion a la Junta General de Accionistas, asi como la propuesta de distribucion del
resultado del ejercicio 2024 aprobado por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:

2025 2024
Beneficio / (Pérdida) del ejercicio 492.015,47 212.011,41
Distribucion
A reserva legal - -
A reserva voluntaria 492.015,47 212.011,41
492.015,47 212.011,41

Con fecha 28 de junio de 2024 el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora acordo la distribucion
de un dividendo por importe de 250.000,00 euros con cargo a reservas voluntarias.

Con fecha 13 de junio de 2025 el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora acordo la distribucion
de un dividendo por importe de 300.000,00 euros con cargo a reservas voluntarias.
5. Créditos a intermediarios financieros o particulares:

El saldo del epigrafe créditos a intermediarios financieros o particulares al 31 de diciembre de 2025 y 2024
se compone de:

2025 2024
Depositos a la vista 132.920,24 332.198,83
Deudores por comisiones pendientes 788.256,23 450.202,04
Otros deudores 23.049,20 3.251,04
944.225,67 785.651,91

Depositos a la vista

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el saldo incluido en el epigrafe de “Depdsitos a la vista” corresponde
a las cuentas a la vista que mantiene la Sociedad con Banco Sabadell, S.A., las cuales han devengado un
tipo de interés fijo del 0%.

Deudores por comisiones pendientes

El saldo recogido en “Deudores por comisiones pendiente” corresponde a las facturas de comision de
coinversion a los vehiculos pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2025 y 2024.
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Otros deudores

A 31 de diciembre de 2025, el saldo incluido en el epigrafe de “Otros Deudores” corresponde a un traspaso
al fondo Culture Cap 7 Fund I F.C.R. pendiente de cobro por un importe de 20.000,00 euros.

6. Periodificaciones

La composicion de las Periodificaciones de activo al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Gastos anticipados 383.088,38 -
Otras periodificaciones - -
383.088,38 -

El epigrafe gastos anticipados a cierre del ejercicio 2025, recoge compromisos de pago por prestaciones de
servicio a facturar en el presente ejercicio por servicios de asesoramiento en relacion con inversiones del
Fondo BlackPearl Capital Special Situations Fund III FCR, cuya contrapartida se recoge, por el mismo
importe el epigrafe “Acreedores por prestaciones de servicio (ver Nota 10), que se devengaran en base a la
prestacion del servicio correspondiente.

7. Otros activos y otros pasivos
a) Otros activos

La composicion de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Otros activos 3.060,00 3.060,00
3.060,00 3.060,00

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el saldo registrado en el epigrafe de otros activos corresponde a la
fianza del contrato de alquiler.

b) Otros pasivos

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

2025 2024
Administraciones Publicas 90.225,80 68.112,77
90.225,80 68.112,77

El epigrafe otros pasivos, recoge los saldos acreedores de Organismos de la Seguridad Social y las
retenciones practicadas a cierre del ejercicio 2025 y 2024.
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8. Acciones y participaciones

a) Acciones y participaciones en cartera interior

La composicion de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Acciones y participaciones en cartera interior 122.798 3.000,00
122.798 3.000,00

La composicion de los saldos de este epigrafe a 31 de diciembre de 2025 estd formado por las
participaciones que tiene la Sociedad Gestora en el Fondo Culture Cap 7 Fund I por importe de 122.798,00
euros.

9. Inmovilizado material

La composicion de los saldos de este epigrafe de inmovilizado material y su correspondiente amortizacion,
correspondiente a 31 de diciembre de 2025 se indica a continuacion, en euros:

Inmovilizado material 2025 2024
Activo material 2.872,00 -
Amortizacion acumulada (335,39) -
Total 2.536,61 -

El movimiento de las cuentas de inmovilizado, en euros, para el ejercicio 2025 es el siguiente:

Ejercicio 2024 | Altas 2025 | Bajas 2025 Dotacion  Bajas | 5995
Amortizacion | Amortizaciéon
Equipos para procesos | 287200 : : - | 2.872,00
de informacion
Amortizacion
Acumulada Equipos de - - - (335,39) - | (335,39)
informacion
Total - 2.872,00 - (335,39) - | 2.536,61

Al 31 de diciembre de 2025, no existe ningin compromiso firme de compra de activo material.

No existen elementos de inmovilizado en arrendamiento financiero ni elementos del inmovilizado material en
uso que se encuentren totalmente amortizados.

10. Deudas con intermediarios financieros o particulares

El detalle de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:
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2025 2024
Acreedores por prestaciones de servicios 389.435,29 664,15
Remuneraciones pendientes de pago al personal 95.000,00  65.000,00

484.435,29  65.664,15

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el epigrafe “Acreedores por prestaciones de servicios” se compone
principalmente de facturas pendientes de recibir por servicios contratados, siendo a 31 de diciembre de
2025 y 2024.

A 31 de diciembre de 2025 en el epigrafe se recoge fundamentalmente el importe de 383.088,38 euros en
concepto de asesoramiento en la relacion con inversores del fondo BlackParl Capital Special Situations
Fund 111, F.C.R.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el epigrafe “Remuneraciones pendientes de pago al personal” se

compone principalmente de cuentas a pagar por remuneraciones al personal empleado de la Sociedad (véase
Nota 11), cuyo pago se produce en los primeros meses del ejercicio 2026 y 2025 respectivamente.

11. Patrimonio neto y propuesta de aplicacion de resultados.

a) Movimiento:
El movimiento del Patrimonio neto de la Sociedad durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de
2025 y 2024, se encuentra reflejado en el Estado de cambios en el Patrimonio neto del ejercicio
correspondiente.

b) Capital escriturado
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el capital social de la Sociedad esta compuesto por 210.000 acciones
nominativas de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones
constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos politicos y econémicos, no existiendo

restricciones estatutarias para su transmisibilidad y, asimismo, no cotizando en Bolsa.

Con fecha 25 de mayo de 2021, Tomorrowland, S.L., adquiri6é 20.999 acciones sociales de la Sociedad a
Blackpearl Capital Patners, S.A.

¢) Accionistas

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 los accionistas de la Sociedad son los siguientes:

Nimero de Porcentaje de

Nombre de accionista acciones participacion
Blackpearl Capital Partners, S.A. 136.501 65,01%
MYS Inmuebles, S.L. 42.000 20,00%
Tomorrowland, S.L. 20.999 9,99%
Pablo Moreno de la Cova Solis 10.500 5,00%
Total 210.000 100,00%

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen acciones propias en poder de la Sociedad o de un tercero que
opere por cuenta de ésta. Las acciones de la Sociedad no estan admitidas a cotizacion en Bolsa.
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d) Requerimientos de recursos propios

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

d.l1) Un capital social minimo de 125.000 euros integramente desembolsado,
incrementado:

1. Este Capital debera ser incrementado, en una proporcion del 0,02 por ciento del valor efectivo del
patrimonio de las IIC y las entidades reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren
y/o gestionen, incluidas las carteras cuya gestion haya delegado, pero no las carteras que esté
administrando y/o gestionando por delegacion, en la parte que dicho patrimonio exceda de 250.000.000
de euros. En ningun caso la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera
sobrepasar los 10.000.000 de euros.

2. La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser cubierta
hasta en un 50 por ciento, con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito o de una
entidad aseguradora.

d.2) El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
precedente. Los gastos de estructura comprenderan: los gastos de personal, los gastos generales,
contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de explotacion.

d.3) A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacion con las
actividades que puedan realizar las SGEIC que gestionan o ECR o EICC, éstas deberan disponer de
recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos derivados de la anterior
responsabilidad en un porcentaje del 0,01 por ciento del patrimonio gestionado o suscribir un seguro
de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la responsabilidad por negligencia profesional.
A estos efectos, las SGEIC deberan ajustarse a lo previsto en el Reglamento delegado (UE) n° 231/2013
de la Comision, de 19 de diciembre de 2012.

Los recursos propios minimos exigibles de acuerdo con el articulo 48, se invertiran en activos liquidos o
facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluiran posiciones especulativas.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 los recursos propios computables de la Sociedad alcanzan el importe
de 355.309 euros y 443.297,37 euros respectivamente superando los requisitos minimos establecidos por
la Ley 22/2014.

12. Situacion fiscal.

a) Activos y pasivos fiscales

El detalle de los activos y pasivos fiscales al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024

Activo Pasivo Activo Pasivo
Administraciones Publicas - IVA - 17.010,57 24.852,28 -
Administraciones Publicas - IRPF - 62.485,56 - 61.769,24
Admlplstrac1opes Publicas - 10.729.67 i 6.343,54
Seguridad social -
Impuesto de Sociedades - 33.723,32 - 27.478,49
Total - 123.949,12 24.852,28 95.591,26

b) Impuesto sobre beneficios
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El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre beneficios es del 24% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
por la que se modifican la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas, el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no Residentes, aprobado por el Real
Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo, y otras normas tributarias).

El calculo de la cuota impositiva y gasto del Impuesto de Sociedades que se espera declarar tras la oportuna
aprobacion de las cuentas anuales de 2025 es como sigue:

2025 2024
Resultado del ejercicio antes de impuestos 648.125,83 336.228,07
Total aumentos 2.334,00 1.407,03
Total disminuciones - -
Base imponible Fiscal 650.459,83 337.635,10
Base imponible 650.459,83 337.635,10
Compensacion de bases imponibles negativas - -
Cuota del 24% (25% en 2024) 156.110,36 84.408,78
Deducciones - -
Retenciones e ingresos a cuenta - -
Retenciones y pagos a cuenta (122.387,04)  (56.930,29)
Cuota pendiente de pago 33.723,32 27.478,49

La relacion existente entre el gasto/ (ingreso) por impuesto sobre beneficios y el beneficio / (pérdida) del
ejercicio es como sigue:

2025 2024
Resultado del ejercicio 648.125,83 336.228,07
Cuota al tipo vigente y gasto por Impuesto sobre beneficios 24% 25%
Gasto por impuesto de Sociedades ejercicios anteriores - 39.807,88
Gasto / (Ingreso) por impuesto sobre beneficios 156.110,36 84.408,78

156.110,36 124.216,66

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad tiene abiertos
a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son aplicables desde el
ejercicio 2022. Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccion, surjan pasivos
adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la
determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser compensado en ejercicios
inmediatos y sucesivos a aquél en que se originé la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcion que
se estime conveniente. La Sociedad puede compensar las bases imponibles negativas pendientes de
compensacion, con las rentas positivas de los periodos impositivos siguientes con el limite del 70% de la
base imponible. No obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo impositivo bases imponibles
negativas hasta el importe de 1 millon de euros. Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad no dispone de
bases imponibles negativas pendientes de compensar.

13. Gastos de personal

El detalle del epigrafe de “Gastos de personal” al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se detalla a continuacion:
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2025 2024
Sueldos y salarios 866.174,28 754.341,00
Seguridad Social a cargo de la empresa 103.080,35 64.119,72

969.254,63 818.460,72

La composicion de la plantilla media de la Sociedad y al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 se detalla a
continuacion:

N° de empleados

Categoria 2025 2024
Directivos 6 3
Técnicos 2 1
Administrativos 1 1
9 5

Asimismo, la distribucion por sexos del personal de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, es
la siguiente:

N° de empleados
2025 2024
Hombres Mujeres Total  Hombres Mujeres Total

Directivos 3 3 6 1 2 3
Técnicos 2 - 2 1 - 1
Administrativos 1 1 1 1

5 4 9 2 5

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tiene empleados con discapacidad mayor o igual al
33%.

14. Gastos generales y contribuciones e impuestos

El detalle del epigrafe de “Gastos generales” al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se detalla a continuacion:

2025 2024
Inmuebles e instalaciones 32.163,45 21.286,13
Sistemas informaticos - -
Publicidad y representacion - -
Servicios de profesionales independientes 142.978,10 417.873,95
Servicios de asesoramiento 138.957,30 388.392,07
Servicios juridicos 4.020,80 29.481,88
Otros - -
Servicios administrativos subcontratados 10.355,52 4.459,86
Otros gastos 59.531,07 121.275,42
245.028,14 564.895,36
Contribuciones e impuestos 51.638,46 9.604,05
296.666,60 574.499,41

15. Comisiones recibidas

a) Informacion segmentada
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La Sociedad realiza su actividad econémica fundamentalmente en la gestion y administracion de entidades
de capital riesgo (véase nota 1), y su importe total de ingresos ordinarios ha sido obtenido en Espaiia.

(b) Comisiones recibidas
Este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge las remuneraciones que percibe la Sociedad por

la gestion de los fondos y Sociedades de capital riesgo, comisiones de coinversion, asi como por la
prestacion de asesoramiento a otras sociedades participadas.

Un detalle de las comisiones recibidas durante los ejercicios 2025 y 2024 de acuerdo con su naturaleza es
como sigue:

Comisiones recibidas 2025 2024

Comisiones de las entidades de capital riesgo 572.795,85 287.544,40

Otras comisiones 1.346.463,94 1.446.770,20
1.919.259,79 1.734.314,60

Las comisiones pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se encuentran registradas en el
epigrafe “Deudores por comisiones pendientes” de balance de la Sociedad.

Los importes devengados y cobrados por gestion y estructuracion de las entidades de capital riesgo
gestionados en las sociedades que gestiona directamente, asi como de su patrimonio gestionado, es el
siguiente:

2025
Patrimonio Pendiente Total
Gestionado de cobro  devengado
BlackPearl Capital Special Situations Fund II, F.C.R. 10.864.826,00 - 155.558,77
BlackPearl Capital Special Situations Fund III, F.C.R. 9.321.075,07 - 379.030,56
Culture Cap7 Fund [ F.C.R. 10.258.725,00 - 38.206,52
30.444.626,07 - 572.795,85
2024
Patrimonio Pendiente Total
Gestionado de cobro  devengado
(desembolsado)
BlackPearl Capital Special Situations Fund II, F.C.R. 12.060.249,83 - 287.544.40
BlackPearl Capital Special Situations Fund III, F.C.R. 3.000 - -
12.063.249,83 - 287.544,40

Actualmente, la Sociedad percibe por los servicios de estructuracion de las entidades de capital riesgo una
comision fija del importe total comprometido y por los servicios de gestion y administracion, otra comision
fija sobre el patrimonio de los mismos, abonados por semestre anticipado.

Asimismo, se podra devengar una comision de éxito, que puede alcanzar el 30% de las plusvalias netas en
funcion del rendimiento minimo acumulado. A 31 de diciembre de 2025 y de 2024 no han devengado
comisiones por este concepto.
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El epigrafe de otras comisiones recoge las comisiones fijas percibidas derivadas de los servicios prestados
por la sociedad gestora en el marco de los acuerdos de co-inversion pactado con Olivestone, S.A.R.L el 19
de julio de 2021 y el 21 de diciembre de 2022.

16. Partes Vinculadas
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, no existen saldos y transacciones con empresas del Grupo.
a) Operaciones con miembros del Consejo de Administracion y Alta Direccion

La informacion sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracion y
la Alta Direccion de la Sociedad y el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el Consejo
de Administracion y la Alta Direccion de la Sociedad se detalla en la Nota 18.

b) Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 existen personas fisicas y juridicas, que entran dentro del concepto de
partes vinculadas y que realizan con la Sociedad operaciones propias de una relacion comercial normal con
una entidad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado o de empleado, segin
proceda.

17. Informacion sobre medioambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccion del medioambiente
(leyes medioambientales) y la seguridad y salud del trabajador (leyes sobre seguridad laboral). Los
Administradores de la Sociedad consideran que cumple sustancialmente tales leyes y que mantiene
procedimientos disefiados para fomentar y garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relaciéon con la proteccion y mejora del medio ambiente
y la minimizacion, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con la normativa vigente al
respecto. Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se ha considerado necesario registrar ninguna dotacion para
riesgos y cargas de caracter medioambiental al no existir contingencias relacionadas con la proteccion y
mejora del medioambiente.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con
el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

18. Retribucion al Consejo de Administracion y Alta Direccion

a) Retribucion a los miembros del Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2025 y 2024, los miembros del Consejo de Administracion no han percibido sueldos
o remuneraciones por su funcion como Consejeros.

b) Retribucion y préstamos al personal de Alta Direccion
Durante los ejercicios 2025 y 2024, los miembros del Consejo de Administracion (que coinciden con la
Alta Direccion de la Sociedad) han percibido retribuciones en calidad de empleados por importe de 557

miles de euros y 342 miles de euros respectivamente.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, los miembros del Consejo de Administracion no han realizado con la
Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

c) Anticipos y créditos a los miembros del Consejo de Administracién
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tenia concedidos anticipos, ni otros compromisos por
pensiones, seguros de vida ni compromisos en garantia, ni se han concedido créditos por la Sociedad a
miembros anteriores y/o actuales de su Consejo de Administracion y de la Alta Direccion, distintos de los
mencionados anteriormente.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Consejo de Administracion de la Sociedad esta formado por 3
hombres.

d) Compromisos con partes vinculadas

No existen anticipos ni créditos concedidos a partes vinculadas, asi como otros compromisos por pensiones,
seguros, créditos, avales u otros conceptos durante los ejercicios 2025 y 2024.

e) Situaciones de conflictos de interés de los Administradores

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, al cierre del
ejercicio 2025 los Administradores de la Sociedad, segun se define en la Ley de Sociedades de Capital, no
han comunicado a los demés miembros del Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto,
directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

19. Honorarios de auditoria

El importe de los honorarios devengados por Grant Thornton Corporacion S.L.P. por los servicios de
auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y 2024 de la Sociedad ascienden a 5.952,00 euros y
5.822,00 euros, respectivamente.

20. Departamento de atencion al cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y
servicios de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley
35/2002 (de 22 de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad ha creado el
Departamento de Atencion al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y
completa el funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al
sistema de reclamacion, asi como una agil tramitacién y resolucion de las quejas o reclamaciones
interpuestas por aquéllos.

Durante el ejercicio 2025 y 2024, la Sociedad no ha recibido quejas o reclamaciones por parte de clientes.

21. Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion adicional
tercera, “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de Julio modificada por el apartado 2 del
articulo 9 de la Ley 18/2022, de 28 de septiembre

A efectos de lo establecido en la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, modificada
por el apartado 2 del articulo 9 de la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, y de conformidad con la Resolucion
de 29 de febrero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, se incluye a continuacion
un detalle con el periodo medio de pago a proveedores, ratio de las operaciones pagadas, ratio de las
operaciones pendientes de pago, el total de pagos realizados y el total de pagos pendientes:

39



BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de

Tipo Cerrado, S.A.
Memoria del ejercicio 2025

2025 2024
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 14 10
Ratio de operaciones pagadas 100% 100%
Ratio de operaciones pendientes de pago 0% 0%
2025 2024
Importe Importe
Total pagos realizados 374.566,70 622.223.24
Total pagos pendientes - 664,15
2025 2024
Volumen de facturas pagadas dentro del plazo legal 374.566,70 622.223.24
Numero de facturas pagadas dentro del plazo legal 280 336
Porcentaje del volumen facturas pagadas dentro del plazo 100% 100%
legal sobre el volumen total de facturas pagadas (%)
Porcentaje del numero de facturas pagadas dentro del plazo 100% 100%

legal sobre el nimero total de facturas pagadas (%)

22. Gestion del riesgo

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma o incluso por un aumento de la
probabilidad de dicho evento. Dicho riesgo se veria reducido con los limites a la inversién y concentracion
de riesgos.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa la perdida potencial por la venta anticipada o forzosa de activos a
descuentos inusuales, para hacer frente a obligaciones o bien, por el hecho de que una posicion no pueda
ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el establecimiento de una posicion contraria
equivalente.

Actualmente se comprueba el cumplimiento de los coeficientes de liquidez requeridos. Asimismo, se realiza
una gestion con el fin de cumplir con las necesidades que pudieran tener las sociedades y el fondo

gestionados.

Riesgo de mercado

Las activos no negociados presenta habitualmente caracteristicas diferentes a las asociadas a las activos de
riesgo tradicionales, como lo son negociarse en mercados de liquidez limitada y menos eficientes, que
influira en su precio de realizacion en caso de que se decida su venta, y valorarse mediante metodologias
complejas, lo cual implica riesgos de valoracion, tanto debido al proprio modelo de valoracién como de los
datos que se requieren para la misma, en ausencia de precios contrastables en mercado.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las sociedades y el fondo gestionados se encuentran
descritos en los respectivos folletos.

Riesgo de caracter operativo

Entre los riesgos de caracter operativo, se pueden identificar los siguientes riesgos:
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- Riesgo de incumplimiento normativo: es el riesgo que nace de la violaciéon o incumplimiento de
leyes, reglas, regulaciones, politicas internas, procedimientos y cddigos de conducta.

- Riesgo operacional: definido como aquel que pueda provocar pérdidas como resultado de errores
humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas y como
consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y mediacion de los riesgos a los que estan sometidas las
inversiones.

En cuanto a los riesgos Operacionales y Legales resultantes de la actividad de inversion de las sociedades
y el fondo gestionados, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que controlan el cumplimiento de
limites y coeficientes legales y el cumplimiento de la politica de inversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos y controles con el fin de
racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y minimizar riesgos en los procesos de inversion.

23. Gestion de capital

La Sociedad mantiene sistemas de gestion y control de riesgos que se consideran adecuados a su perfil de
riesgos. El objetivo de recursos propios de la Sociedad se establece en términos de nivel de recursos propios
computables y de composicion de los mismos.

24. Hechos posteriores

Como consecuencia de la escalada de la tension geopolitica en la region de Oriente Medio, que ha afectado
de forma significativa a determinadas infraestructuras relacionadas con el suministro de crudo y gas en
paises del Golfo Pérsico y a su logistica en general, principalmente al transporte maritimo por el estrecho
de Ormuz, a partir del dia 28 de febrero de 2026 se ha producido un incremento significativo de los precios
internacionales del crudo, sus productos derivados y gas natural, alcanzando en determinados momentos
niveles superiores a 100 USD/barril para el crudo Brent, y variaciones aiin mas significativas de algunos
de sus productos por su mas acusada escasez.

La Sociedad se encuentra monitorizando de forma continua la evolucion de estos acontecimientos y
evaluando el posible impacto sobre sus actividades y necesidades de liquidez durante el ejercicio 2026. A

la fecha, estos acontecimientos no implican ajustes relevantes en las presentes cuentas anuales.

Desde el 31 de diciembre de 2025 y hasta la fecha de formulacion no se ha producido ningin otro hecho
econdmico-financieros que por su importancia tenga efectos sobre las presentes cuentas anuales adjuntas.
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Situacion de la entidad

Situacion de la entidad

La entidad BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT SGEIC SA esta en pleno desarrollo de sus actividades econémicas,
cuyo volumen y caracteristicas pueden observarse a través de los diferentes componentes de la cuenta de pérdidas y
ganancias incluida dentro de las cuentas anuales.

Composicion de la estructura del Balance

A continuacién se detalla determinada informacion que pretende clarificar la situacion de la entidad tomada de los
diferentes estados financieros:
En primer lugar se incluye un cuadro representativo de la estructura econémica y financiera del balance de la entidad al

cierre del ejercicio.

ACTIVO IMPORTE 2025 PORCENTAJE
Activo no corriente 128.394,61 8,82
Activo corriente 1.327314,05 91,18
TOTAL ACTIVO 1.455.708,66 100,00
ACTIVO IMPORTE 2024 PORCENTAJE
Activo no corriente 6.060,00 0,74
Activo corriente 810.504,19 99,26
TOTAL ACTIVO 816.564,19 100,00
PASIVO IMPORTE 2025 PORCENTAJE
Patrimonio neto 847.324,25 58,21
Pasivo no corriente 0 0
Pasivo corriente 608.384,41 41,79
TOTAL PASIVO 1.455.708,66 100,00
PASIVO IMPORTE 2024 PORCENTAJE
Patrimonio neto 655.308,78 80,25
Pasivo no corriente 0 0
Pasivo corriente 161.255,41 19,75
TOTAL PASIVO 816.564,19 100,00

Autofinanciacion

La entidad cuenta con un capital de 210.000,00 (210.000,00 en 2024) euros que representa su financiacién propia.

Financiacion del inmovilizado con fondos propios

Los fondos propios de la entidad por importe de 847.324,25 (655.308,78 en 2024) euros, cubren en exceso las
necesidades de financiacion.

Endeudamiento

La entidad tiene un endeudamiento total de 608.384,41 (161.255,41 en 2024) euros, siendo la totalidad de este importe
deudas a corto plazo.
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Desembolsos pendientes

El capital social de BLACKPEARL CAPITAL MANAGEMENT SGEIC SA es de 210.000,00 (210.000,00 en 2024) euros,
estando totalmente desembolsado.

Tesoreria

La tesoreria de la entidad al cierre del ejercicio era de 132.920,24 (332.198,83 en 2024) euros que comparada con las
deudas a corto plazo, que importaban 608.384,41 (161.255,41 en 2024) euros, representa un 21,85 (206,01 en 2024)%.
Por lo tanto, la perspectiva de liquidez a corto plazo parece muy positiva.

Ratio de Endeudamiento

La relacion entre fondos propios y ajenos dentro de la estructura financiera presenta el siguiente esquema:

FONDOS PROPIOS Y AJENOS IMPORTE 2025 PORCENTAJE

Fondos propios 847.324,25 58,21

Fondos ajenos 608.384,41 41,79

FONDOS PROPIOS Y AJENOS IMPORTE 2024 PORCENTAJE

Fondos propios 655.308,78 80,25

Fondos ajenos 161.255,41 19,75
Rentabilidad

El beneficio de la entidad en el ejercicio considerado es 648.125,83 (336.228,07 en 2024) euros antes de impuestos y
492.015,47 (212.011,41 en 2024) euros después de impuestos. A continuacion se analiza la relacién de estas magnitudes
con los fondos propios de la entidad, activo total y cifra de negocios.

MAGNITUD A COMPARAR BENEF.ANTES BENEF.DESPUES
IMPUESTOS 2025 IMPUESTOS 2025

Fondos propios 76,49 58,07
Activo total 44,52 33,80
Cifra de Negocios 33,92 25,63
MAGNITUD A COMPARAR BENEF.ANTES IMPUESTOS BENEF.DESPUES
2024 IMPUESTOS 2024

Fondos propios 51,31 32,35
Activo total 41,18 25,96
Cifra de Negocios 19,39 12,22

Evoluciéon de los negocios

A continuacion se detallan una serie de magnitudes obtenidas de los estados financieros del ejercicio y del anterior con
el objeto de poder analizar la evolucion de los negocios de la entidad:

ACTIVO CORRIENTE IMPORTE 2024 IMPORTE 2024
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 788.256,23 475.054,32
Tasa de evolucion (%) 39,73 -35,85
Periodificaciones a cp 383.088,38 0
Tasa de evolucion (%) 100 -100,00
Efectivo y otros liquidos equivalentes 132.920,24 332.198,83
Tasa de evolucion (%) -149,92 420,65
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 1.455.708,66 810.504,19
TASA DE EVOLUCION (%) 44,32 -5,47
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PATRIMONIO NETO IMPORTE 2025 IMPORTE 2024
Capital suscrito 210.000,00 210.000,00
Tasa de evolucion (%) 0 0
Reservas 145.308,78 233.297,37
Tasa de evolucion (%) -60,55 68,61
Resultados del ejercicio 492.015,47 212.011,41
Tasa de evolucion (%) 56,91 -38,54
TOTAL PATRIMONIO NETO 847.324,25 655.308,78
TASA DE EVOLUCION (%) 22,66 -5,48
PASIVO CORRIENTE IMPORTE 2025 IMPORTE 2024
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 608.384,41 161.255,41
Tasa de evolucién (%) 73,49 41,35
TOTAL PASIVO CORRIENTE 608.384,41 161.255,41
TASA DE EVOLUCION (%) 73,49 41,35

Evolucién previsible de la sociedad

Cifra de negocios

Se espera que la cifra de negocios aumente respecto de los niveles del anterior ejercicio econdmico, como consecuencia
de la estabilidad del mercado asi como del nivel de actividad de la entidad.

Inversiones

No se prevé llevar a cabo ningun tipo de inversion en el ejercicio econdmico siguiente al que se refiere el presente informe
de gestion.

Sin riesgos e incertidumbres significativas

La sociedad no presenta riesgos e incertidumbres significativos a los que hacer mencién en el informe de gestién de este
ejercicio.

Acciones priopias
No se poseen acciones / participaciones propias en cartera al final del ejercicio.

Periodo medio de pago a proveedores

Ver periodo medio de pago a proveedores en la Nota 21 de esta Memoria

GASTOS DE I+D Y MEDIOAMBIENTE

La Sociedad no ha realizado actividades de |+D durante el ejercicio 2025

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

Ver nota de hechos posteriores en la Nota 24 de esta memoria.
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