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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los participes de Acurio Ventures Opportunity FDF Il, Fondo de Capital Riesgo, por encargo del
Consejo de Administracion de Acurio Ventures Partners, Sociedad Gestora de Entidades de Capital
Riesgo, S.A. (la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Acurio Ventures Opportunity FDF Il, FCR (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio comprendido entre el 9 de mayo y 31 de diciembre de 2025.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonioy de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2025, asi como
de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacidn 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.

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

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

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccidon 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 opinidn sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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cion de la cartera de inversiones financieras

Taly como se describe en la nota 1 de las
cuentas anuales adjuntas, el Fondo tiene por
objeto la suscripcidon de compromisos de
inversién en fondos gestionados por otras
entidades de capital riesgo. En este sentido,
al 31 de diciembre 2025, la cartera del Fondo
se compone de participaciones en el capital
de diversos fondos por importe de 28.170
miles de euros (nota 5), por lo que la cartera
de inversiones financieras supone un importe
muy significativo del activo del Fondo.

Identificamos la valoracion de la cartera de
inversiones financieras como uno de los
aspectos mas relevantes de la auditoria por la
repercusidn que la valoraciéon de la cartera
tiene en el calculo de su patrimonio netoy,
por tanto, en el valor liquidativo del mismo.

Nuestros procedimientos de auditoria para
abordar este aspecto han incluido la
ejecucion de procedimientos de naturaleza
sustantiva en bases selectivas, tales como
la obtencién y analisis de las estimaciones
de la valoracién realizadas por la Direccion
de la Sociedad Gestora del Fondo,
verificando la correccién aritmética de las
mismas y la adecuacién del método de
valoraciéon empleado en relacion con las
inversiones mantenidas.

En este contexto, hemos obtenidoy
evaluado la informacion sobre el valor
liquidativo de las entidades de capital riesgo
participadas.

Asimismo, hemos evaluado que los
desgloses de informacioén facilitados en la
nota 5 de la memoria en relacion con este
aspecto resultan adecuados a los
requeridos por la normativa contable
aplicable.

Taly como se indica en la Nota 1 de las cuentas anuales adjuntas, el Fondo fue constituido el 9 de
mayo de 2025, por lo que las presentes cuentas anuales deben considerarse cuentas anuales
iniciales, no siéndoles de aplicacion el principio de uniformidad ni el requisito de comparacién de la

informacion.

La otra informacidon comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora y no forma parte

integrante de las cuentas anuales.



Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de 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 delinforme de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacidn de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de
si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, 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 de la Sociedad Gestora en relacion con las
cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora 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 del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable
al Fondo en Espana, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccidon material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencidn de liquidar el Fondo 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 Espaiia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman baséndose en
las cuentas anuales.



En el Anexo de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en las paginas 5y 6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de 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:

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

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

e FEvaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora.

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

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



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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora, 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 plablicamente la cuestion.
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Docusign Envelope ID: 8D354135-1ED6-8496-832C-B86D1D17D21F

ACURIO VENTURES OPPORTUNITY FDF Il, FCR

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 (Notas 1,2y 3)

_TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 15 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance da situacién carrespondiente at 31 de diciembre de 2025,

{Euros)
ACTIVO Nota 31/12/2025 PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31/12/2025
ACTIVO CORRIENTE 161.124| PASIVO CORRIENTE 6.024.841
Efectivo y otros activos liguidos eguivalemes 6 32.184| Periodificaciones
Pericdificaciones - Acreedores y cuentas a pagar 8 128.053|
Inversiones financieras a corto plazo - Daudas con empresas del grupo y asocladas a corto plazo -
Instrumentos de patrimonio - Deudas a corto plazo 9 5.886.763
Préstamos y créditos & empresas - Provigiones a corto plazo -
Valores representativos de deuda - Otros pasivos corrientes 5 10.019
Derivados -
Otros activos financieros - PASIVO NO CORRIENTE -
8n delgrupoy a corto plazo - Periadificaciones -
Deudores 7 128.960| Pasivos por impuesto diferido -
Qtros actlvos corrientes - Deudas con empresas del grupo y asociadas a large plazo -
Deudas a largo plaze -
ACTIVO NO CORRIENTE 28.170.376 alargo plazo -
Activas por impussto diferido - Otros pasivos no corrientas -
Inversiones financiaras a largo plazo 28.170.376 TOTAL PASIVO 6.024.841
Instrumentos de patrimonio

De entidades objsto de capital riesgo 5 28.170.376| PATRIMONIO NETO 22.306.559,

De otras entidades Fandosa reembolsablas 16.734.346
Préstamos y créditos a empresas Capital
Valores rapresentativos de deuda Escriturado -
Derivados Menos: capital no exigido -

Otros activos financieros Pazticipes 10 16.810.000,
en emp! delgrupoy a largo plazo - Prima de emisién -
Instrumentos de patrimanio - Reservas -

De entidades objeto de capital riesgo - Instrumentos de capital propios -

De otras entidades - Resultados de ejercicias antariores -
Préstamos y créditos a empresas - Otras aportacionas da socios -
Valores representativos de deuda - Resultado del gjarcicio 4 (1.075.654),
Derivados - Dividendos a cuenta
Otros sctivos financieros - QOtros instrumentos de patrimonio neto e

Inmovilizado material - Ajustes por valoracién en patrimonio neta 6.572.313
Inmovilizado intangible - Activos financiercs a valor razonable can cambios en el patrimonio neto 5 6.572.313
Otros activos no corrientes - Operaciones de cobertura -
Otros
Subvenclones, y legados -
TOTAL ACTIVO 28.331.600] TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 28.331 .5001
‘CUENTAS DE ORDEN:
CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO -
Avales y garantlas concedidos -
Avales y garant/as recibidos -
Compromises de compra da valoras -
De emprasas objeto de capital riesgo -
De otras empresas -
Compromisos da venta de valares -
Da empresas objeto de capital rissgo -
De otras empresas -
Resto da derivados -
Compromisos con 8ocias o participes -
Otros riesgas y compromisns
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 116.594.346
Patrimonic total camprometido 10 67.240.000
Patrimonic comprometide no exigido 10 50.430.000
Activos fallidos *
Pérdidas fiscales a compansar {1.075.654)
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo} -
Detericre capital inicio grupo
Otras cuentas de orden -
118.594.346



Docusign Envelope ID: 9D354135-1ED6-8496-832C-B86D1D17D21F

ACURIO VENTURES OPPORTUNITY FDF I, FCR

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO 2025 (Notas 1,2y 3)

(Euros)

Ejercicio
Nota 2025

Ingresos financieros 6 7.452
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados -
Otros ingresos financieros 7.452
Gastos financieros 9 (122.856)
Intereses y cargas asimiladas -
Otros gastos financieros (122.856)
Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras {neto) -
Resultados por enajenaciones (neto} -

Instrumentos de patrimonio -

Valores representativos de deuda -

Otras inversiones financieras -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras -
Diferencias de cambio {netas) -

Otros resultados de explotacion -
Comisiones y otros ingresos percibidos -

De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo -

Otras comisiones e ingresos -
Comisiones satisfechas (392.077)

Comision de gestién 121 {392.077)

Otras comisiones y gastos .

MARGEN BRUTO (507.481)

Gastos de personal -
Otros gastos de explotacién 12.2 (568.173)
Amortizacion del inmovilizado -
Exceso de provisiones -
RESULTADO DE EXPLOTACION (568.173)

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado -

Deterioro de resto de activos (neto) -

Otros -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (1.075.654)
Impuesto sobre beneficios -

RESULTADO DEL EJERCICIO {1.075.654)

Las Notas 1 a 15 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas
y ganancias correspondiente al ejercicio comprendido entre el 9 de mayo de 2025y el 31 de diciembre de 2025.




Dacusign Envelope ID: 9D354135-1ED6-8496-832C-B86D1D17D21F

ACURIO VENTURES OPPORTUNITY FDF Il, FCR

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO 2025 (Notas 1, 2 v 3)

(Euros)

A) Estadode ingresosy gastos reconocidos

2025
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (1.075.654)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas 6.572.313
Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta (Nota 5) 6.572.313
Otros -
Efecto impositivo -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -

Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros disponibles para la venta -
Otros -
Efecto impositivo -

Total de ingresos y gastos reconocidos 5.496.659

Las Notas 1 a 15 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos
correspondiente al ejercicio comprendido entre el 9 de mayo de 2025 y el 31 de diciembre de 2025.




Docusign Envelope ID: 89D354135-1ED6-8496-832C-B86D1D17D21F

ACURIO VENTURES OPPORTUNITY FDF I, FCR

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETQO CORRESPONDIENTE

AL EJERCICIO 2025 (Notas 1,2y 3)

(Euros)
B) Estado total de cambios en el patrimonio neto
Ajustes por
valoracién en
Resultados de patrimonio
ejercicios Resultada del neto
Participes Reservas anteriores ejercicio (Nota 5) Total
Saldos iniciales constitucién - - - - - -
Total ingresos y gastos reconocidos - - - (1.075.654) 6.572.313 5.496.659
Distribucién del resultado - - = - - -
Operaciones con participes
Suscripciones {(Nota 11) 16.810.000 - - - 16.810.000
Reembolsos - - - - - -
'Saldos al 31 de diciembre de 2025 16.810.000 - - {1.075.654) 6.572.313 22.306.659

Las Notas 1 a 15 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al

ejercicio comprendido entre el © de mayo de 2025 y el 31 de diciembre de 2025.




Docusign Envelope ID: 9D354135-1ED6-8496-832C-B86D1D17D21F

ACURIO VENTURES OPPORTUNITY FDF Il, FCR

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE

AL EJERCICIO 2025 (Notas 1. 2y 3)

(Euros)
Nota 2025
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1.076.555)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (1.075.654)
Ajustes delresultado- 115.404
Ingresos financieros 6 (7.452)
Gastos financieros 9 122.856
Diferencias de cambio -
Deteriorosy pérdidas de inversiones financieras -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros -
Cambios en el capital corriente (801)
Deudoresy otras cuentas a cobrar 7 (128.960)
Acreedoresy otras cuentas a pagar 8 128.059
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién (115.404)
Pagos de intereses 9 (122.856)
Cobros de intereses 6 7.452
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (21.588.044)
Pago porinversiones (21.588.044)
Empresas delgrupoy asociadas -
Activos financieros disponibles para la venta 5 {21.588.044)
Préstamosy créditos aempresas -
Cobro pordesinversiones -
Activos financieros disponibles para laventa -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 22,696.763
Cobros por suscripcién de participaciones 7y10 16.810.000
Emisién de instrumentos de patrimonio 16.810.000
Cobros y pagos porinstrumentos de pasivo financiero 9 5.886.763
Emisién de deudas con entidades de crédito 5.886.763
Devoluciény amortizacion de deudas con entidades de crédito -
Emisién de otras deudas -
Emisién de deudas conempresas del grupoy asociadas -
Devolucién de deudas con empresas delgrupoy asociadas -
Devoluciény amortizaciéon de otras deudas -
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO -
AUMENTO (DISMINUCION) NETO DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 32.164
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio -
Efectivo o equivalentes al final del gjercicio 6 32.164

Las Notas 1 a 15 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de
efectivo correspondiente al ejercicio comprendido entre el 9 de mayo de 2025 y el 31 de diciembre de

2025.



Docusign Envelope ID; 9D354135-1ED6-8496-832C-B86D1D17D21F

Acurio Opportunity FDF II,
Fondo de Capital Riesgo

Memoria correspondiente al gjercicio 2025

1. _Reseiia del Fondo

Acurio Opportunity FDF Il, Fondo de Capital Riesgo (en adelante, “el Fondo”), se ha constituido en Bilbao
el 9 de mayo de 2025. El Fondo se encuentra sujeto, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de
12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital - riesgo, otras entidades de inversién
colectiva de tipo cerradoy las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado, y
por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.

El Fondo figura inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores {en adelante, “CNMV”) con el nimero 523.

La direccién, administraciény gestién del Fondo estdn encomendadas a Acurio Ventures Partners, SGEIC,
S.A., (en adelante, “la Sociedad Gestora”) que figura inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de
Entidades de Inversién de Tipo Cerrado de la CNMV con el niimero 143 (Nota 12.1) estando domiciliada
en Gran Via de Don Diego Lépez de Haro n°1, 48001, Bilbao (Bizkaia) al 31 de diciembre de 2025.

El Fondo es un patrimonio separado de activos administrado por la Sociedad Gestora, cuyo objeto
principal consistird en la suscripcién de compromisos de inversidn en Entidades Objetivo, llevando a cabo
Inversiones de Primario, inversiones de Secundario o Inversiones Directas.

El Fondo ofrece un modelo de inversion innovador y flexible para invertir en venture capital (en adelante,
“VC”), que combina las fortalezas de los business angels y de los fondos de VC tradicionales y que prima
por encima de todo el alineamiento — muy superior a la media de mercado - entre gestores e inversores
{en adelante, “LPs”) del Fondo.

Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos,
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con
el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la informacidn de cuestiones
medioambientales.

El Fondo se constituye con una duracidn inicial de 10 afios, que seran ampliables hasta 12 afios de
conformidad con la documentacién legal del Fondo. El Periodo de Inversion del Fondo serd de 2 afios
desde la fecha de cierre inicial, pudiendo ampliarse por un periodo adicional de un afio a discrecién de la
Sociedad Gestora.

Al 31 de diciembre de 2025 el Fondo se encuentra en periodo de inversién.

La estrategia de inversién del Fondo puede resumirse a partir de las siguientes caracteristicas de las
entidades participadas que potencialmente puedan ser objeto de inversidn:

¢ Elambito geografico de inversién se circunscribe a entidades participadas con foco de inversién
en Europa, debiendo representar dichas inversiones al menos un 80% de los compromisos totales.
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e El Fondo se constituye con el objetivo de construir una cartera diversificada en cuanto a la
naturaleza, fase y segmento de inversién de los fondos y/o entidades subyacentes y misma
flexibilidad en términos de &mbito sectorial y modelo de negocio.

e El Fondo tendra preferencia por gestorias con historiales de desempefio (track record)
contrastados (los denominados tier 1). Sin perjuicio de ello, el Fondo también podré invertir en los
denominados gestores emergentes.

e El Fondo invertird en inversiones de primario aproximadamente un 20% de los compromisos
totales, y alrededor de un 80% de los compromisos totales a inversiones en secundarios.

e ElFondo podréa proporcionar préstamos participativos, asi como otras formas de financiacién, en
este Ultimo caso Unicamente a favor de entidades participadas que formen parte del objetivo
principal del Fondo.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Marco normativo de la informacion financiera aplicable al Fondo

Estas cuentas anuales, que se han preparado a partir de sus registros contables, se han formulado de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo, que es el establecido
en:

a) ElCodigo de Comercioy larestante legistacién mercantil.

b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional de Valores y otras normas
de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y en
lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1514/2007 y sus adaptaciones sectoriales.

c) La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV, sobre normas contables, cuentas anuales y
estados financieros de las Empresas de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables,
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades Gestoras de
Entidades de Tipo Cerrado y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la CNMV;
el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, el cual ha sido
modificado, entre otros, por el Real Decreto 602/2016 y por et Real Decreto 1/2021vy, en lo no
previsto en éstas, la Circular 4/2017, de 27 de noviembre, del Banco de Espafia.

d) Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital Riesgo, otras
Entidades de Inversién Colectiva de Tipo Cerrado y las Sociedades Gestoras de Entidades de
Inversién Colectiva de Tipo Cerrado.

e) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditorfa
de Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias,

asi como las normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores.

f) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.
b) Imagen fiel

Las cuentas anuales del Fondo han sido obtenidas de sus registros contables y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacidn financiera que le resulta de aplicacion y, en particular, los
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c)

d)

e)

g

principiosy criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio,
de la situacién financiera, de los resultados del Fondo y de los flujos de efectivo habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2025 han
sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora y se encuentran pendientes de su
aprobacidn por el Consejo de Administracion de la mencionada Sociedad Gestora (Nota 1). No
obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de
valoracidn descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracion de
caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del
Fondo para la elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado estimaciones realizadas por los Administradores de
su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos, al valor razonable de
determinados instrumentos financieros y a la estimacion de provisiones. A pesar de que estas
estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del gjercicio
2025, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al
alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de
acuerdo con la normativa contable en vigor.

Entodo caso, las inversiones del Fondo estén sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos
inherentes a la inversién, en su caso, en inversiones financieras (Nota 5), lo que puede provocar que el
valor liquidativo de la participacién fluctie tanto al alza como a la baja.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en
el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en determinados casos, se ha incluido la informacion desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

Principio de empresa en funcionamiento
Al 31 de diciembre de 2025, considerando su reciente constitucién, el Fondo cumple con los
porcentajes establecidos en la normativa vigente o esté dentro del periodo de subsanacién (Nota 11).

En consecuencia, las presentes cuentas anuales han sido formuladas sobre la base del principio de
empresa en funcionamiento

Comparacién de la informacién

La informacidn contenida en esta memaoria no presenta informacidn comparativa del ejercicio anterior
al tratarse de un fondo constituido en 2025.

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
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relacién con el patrimonio, la situacidn financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se
incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones
medioambientales.

istro y valoracié

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2025 se han aplicado
los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién;

a) Inversiones financieras

i. Clasificacion de las inversiones financieras:

Incluye latotalidad de las inversiones financieras que tiene la entidad, tanto a corto como a largo plazo.
Las inversiones financieras se consideran a todos los efectos como activos financieros.

Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:

Instrumentos de patrimonio: incluye, en su caso, acciones cotizadas y no cotizadas, acciones y
participaciones de otras entidades de capital-riesgo, participaciones en instituciones de inversién
colectiva y otros instrumentos de patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas
del grupo y asociadas, que no se tratan, a efectos contables, como instrumentos financieros. Se
clasifican, a efectos de su valoracién, como “Activos financieros a valor razonable con cambios en
la cuenta de pérdidas y ganancias” o como “Activos financieros a valor razonable con cambios en
el patrimonio neto” cuando el Fondo haya ejercitado esta opcién de designacion inicialirrevocable.

1. Los instrumentos de patrimonio pueden clasificarse, en caso de que corresponda, como capital-
inicio o capital desarrollo. Asimismo, estas inversiones se dividen entre:

e “De entidades objeto de capital riesgo”, participaciones temporales en el capital de empresas
de naturaleza no inmobiliaria ni financiera que, en el momento de la toma de participacion, no
coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Unién Europea o del resto de pafses miembros de la Organizacién para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Asimismo, se incluyen las participaciones
temporales en el capitalde empresas nofinancieras que coticen en el primer mercado de bolsas
de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de
la OCDE, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacién dentro de los doce
meses siguientes a la toma de la participacién.

e “Deotrasentidades”, elresto noincluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas
y no cotizadas, participaciones en instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de
patrimonio.

Préstamos y créditos a empresas: préstamos y créditos concedidos, en su caso, por el Fondo que

incluyen cualquier financiacién a empresas participadas que formen parte de su objeto social
principal, salvo que se trate de préstamos concedidos a empresas del grupo y asociadas que se
registran en el epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas”. Se clasifican a efectos de
su valoracién como “Activos financieros a coste amortizado” cuando las condiciones
contractuales de la financiacién dan lugar a cobros de principal e intereses sobre el principal
pendiente. Cuando se trate de 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 obtencién de beneficios), o bien porque se
calculen exclusivamente por referencia a la evolucidn de la actividad de la citada empresa, que se
clasifican a efectos de su valoracion como “Activos financieros a coste”.
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ii. Reconocimiento y valoracion de las inversiones financieras:

Las inversiones financieras se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracién en alguna de las
siguientes categorias:

Activos financieros a coste amortizado: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada més los costes

de transaccion directamente atribuibles. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera
recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro
de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos futuros estimados, descontados
al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento inicial. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversién se reconocen, en su caso, COMoO un gasto o un
ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Activos financieros a coste: se valoran inicialmente al coste, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mds los costes de transaccién directamente atribuibles.
Posteriormente, se valoran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro. Dichas correcciones se calculan como 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 inversién.

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas v ganancias: se valoran
inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor razonable de
la contraprestacién entregada. Los costes de transaccidn directamente atribuibles se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable (sin deducir los costes de transaccién) se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Activosfinancieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: : se valoran inicialmente

por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale al valor razonable de la
contraprestaciéon entregada, més los costes de transaccion directamente atribuibles.
Adicionalmente, forma parte de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de
suscripcién y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido. Los cambios que se produzcan
en el valor razonable (sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion) se imputan, netos de su efecto impositivo, directamente en el patrimonio neto en
el epigrafe "Patrimonio neto - Ajustes por valoracién en patrimonio neto - Activos financieros a
valor razonable con cambios en el patrimonio neto”, hasta que el activo cause baja del balance o
se deteriore, momento en que el importe as{ reconocido, se imputard en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Del mismo modo, las pérdidas y ganancias que resulten por diferencias de cambio en
activos financieros monetarios en moneda extranjera se imputarén en el epigrafe "Patrimonio
neto - Ajustes por valoracion en el patrimonio neto - Activos financieros a valor razonable con
cambios en el patrimonio neto". Sin embargo, las correcciones valorativas por deterioro de valor
se imputaran en el epigrafe "Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (neto) de la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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b) Resto de activos financieros y pasivos financieros

c)

i. Resto de activos financieros

El resto de activos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracion en los siguientes
epigrafes del balance:

- [Efectivo y otros activos liquidos equivalentes: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas

corrientes bancarias o los depésitos a la vista con vencimiento no superior a tres meses, siempre
que no exista riesgo significativo de cambios de valory formen parte de la politica de gestién normal
de la tesoreria de la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Activos financieros a
coste amortizado” (Nota 3.a.ii).

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros, incluidas las cuentas con las
Administraciones Publicas y los saldos pendientes de liquidar por venta de valores. Asimismo,
incluye los desembolsos exigidos a los participes, desde la fecha que sean exigidos por el Fondo y
hasta el momento en que dichos desembolsos se hagan exigibles. Por altimo, incluye también los
deudores que han sido clasificados como dudosos, bien sea porque su reembolso sea
problemético o bien porque han transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o
parcial, o con anterioridad a dicho plazo, cuando sus emisores se hayan declarado en concurso de
acreedores 0 se encuentren en situacidn irreversible de deterioro. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Activos financieros a coste amortizado” (Nota 3.a.ii).

ii. Pasivos financieros

Latotalidad de los pasivos financieros que tiene el Fondo se clasifican en el balance como “Acreedores
y cuentas a pagar” (cuyo saldo recoge las deudas con suministradores de servicios y otras deudas con
Administraciones Publicas) o como “Deudas a corto plazo” (cuyo saldo recoge las deudas contraidas
por el Fondo por diversos conceptos) y se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Pasivos
financieros a coste amortizado”. Adicionalmente, el Fondo haregistrado en el epigrafe de otros pasivos
corrientes los desembolsos que a la fecha tiene pendiente de desembolso. Del mismo modo, este
incluye bajo el epigrafe de pasivos no corrientes los importes correspondientes a la comisién
compensatoria que el Fondo debe pagar por haber entrado mas tarde en los fondos participados.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a coste
amortizado” se valoran inicialmente por su valor razonable, que salvo evidencia en contrario equivale
alvalor razonable de la contraprestacidn recibida ajustado por los costes de transaccién directamente
atribuibles. Posteriormente, dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los
intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros - Intereses y cargas asimiladas” de ta cuenta
de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir
en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Técnicas de valoracion

En aquellos instrumentos financieros para los que los administradores de la sociedad gestora del
Fondo estiman un valor razonabte, se establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar
las estimaciones en tres niveles:

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

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

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

Una estimacion del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que
la variable de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracion. A estos efectos, una
variable significativa es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacion.
En la evaluacién de la importancia de una variable concreta para la estimacién se tendran en cuenta
las condiciones especificas del activo o pasivo que se valora.

El Fondo clasifica los instrumentos financieros para los que los administradores de la sociedad gestora
del Fondo estiman un valor razonable, que en su totalidad se corresponden con participaciones en
otros vehiculos de capital riesgo, en el Nivel 2, no habiéndose producido durante el ejercicio
transferencias entre los distintos niveles.

La técnica de valoracién aplicada por el Fondo en la estimacién del valor razonable de estos
instrumentos financieros es la utilizacién del dltimo valor liquidativo publicado por la sociedad gestora
del vehiculo.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en
que se traspasan a terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los activos que se
transfieren:

1. Silosriesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros - caso de las ventas en firme o
incondicionales, o de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor
razonable en la fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se dara de baja del balance.
La diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles,
considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros
del activo financiero, determinaré la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo, la que
forma parte, en su caso, del resultado del ejercicio en que ésta se produce.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversidn con cargo al epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

2. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo
financiero transferido, el activo financiero se daré de baja cuando no se hubiese retenido el control
del mismo, situacion que se determina dependiendo de la capacidad para transmitir dicho activo.

De acuerdo con o anterior, los activos financieros, o parte del mismo, solo se dan de baja del balance
cuando expiren o se hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad.

Asimismo, se dan de baja los pasivos financieros cuando la obligacidon se haya extinguido. La diferencia
entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo que se haya dado de baja, y la
contraprestacion pagada {incluido los costes de transaccion atribuibles y en la que se debe recoger
asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo y pasivo asumido), se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.
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e} Fondos reembolsables

g

Los instrumentos de patrimanio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido
su patrimonio. Se registran en el epigrafe “Participes” del balance. Incluye los importes
desembolsados por los participes, asi como los importes exigidos, recogiéndose los importes
comprometidos y no exigidos en el epigrafe “Patrimonio comprometido no exigido” de las cuentas de
orden. Adicionalmente, las aportaciones exigidas y no desembolsadas se registran en el epigrafe
“Deudores” del balance.

Los Participes podrén obtener el reembolso total de sus participaciones a la disolucién y liquidacion
del Fondo. El reembolso de las participaciones se efectuara sin gastos para el participe por su valor
liquidativo.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicién se reconocen, en su caso, como ingresos en el epigrafe “Ingresos financieros - Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses se
reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se declare el
derecho del socio a recibirlo. En el caso de operaciones a tipo variable, se atiende a la tasa de
rendimiento hasta la proxima revision del tipo de referencia a efectos de determinar el tipo de interés
efectivo.

il. Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gestion, asi como otros gastos de gestion necesarios para el desarrollo del Fondo
se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros resultados de explotacion — Comisiones
satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y
ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el
impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas
fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas
fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacién de los
pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas por la
diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias
imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar
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h)

fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se consideraran diferencias
temporarias las derivadas de las variaciones de valor imputadas en patrimonio.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconoceran
mediante la compensacién del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las
pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a
compensar” de las cuentas de orden del Fondo.

Cuando existen pasivos porimpuesto diferido se reconocen siempre. Los activos porimpuesto diferido
s6lo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de
estos activos. La cuantificaciéon de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas
tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

En aplicacién de la Norma Foral 11/2013, y en la medida en que existe una exencién plena sobre las
plusvalfas generadas en los incrementos de patrimonio de los instrumentos de patrimonio de las
entidades objeto del capital riesgo, el Organo de Administracion de la Sociedad Gestora considera
poco probable la recuperacién de los créditos fiscales por las bases imponibles negativas pendientes
de compensacion, asi como los correspondientes a deducciones pendientes de aplicacidn, por lo que
no registran activos por impuesto diferido. No obstante, elimporte de las pérdidas fiscales pendientes
de compensar se registra en cuentas de orden del balance.

Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacidn se presenta
desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de
cambios en el patrimonio neto. A continuacidn, se explican las principales caracteristicas de la
informacién contenida en ambas partes del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos
generados por el Fondo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo
aquellos registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros
ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el
patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta, en su caso:

a) Elresultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos que, segln lo requerido por las normas de valoracién, deban imputarse
directamente al patrimonio neto del Fondo.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias seglin lo dispuesto en las
normas de valoracién adoptadas.

d) Elefecto impasitivo correspondiente, en su caso, a las letras b) y ¢) anteriores.

e) Eltotalde los ingresosy gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.
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a i trimonio neto

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos
en el patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en
correcciones de errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacién del valor en
libros al comienzo y al final de los ejercicios de todas las partidas que forman el patrimonio neto,
agrupando los movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en el
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccién de errores.

b) Ingresosy gastos reconocidos en los ejercicios: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en los estados de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

c) Otrasvariaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser distribucién de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios,
pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucién del patrimonio neto.

i) Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:
- Elujos de efectivo: entradasy salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por
estos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en

su valor, recogidas en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del balance.

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

- Actividades de inversién: las de adquisicién, enajenacion o disposicién por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

- Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “Efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a
cambios en su valor. De esta manera, el Fondo considera efectivo o equivalentes de efectivo el saldo
mantenido en cuentas corrientes que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes” del activo del balance.

J) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando
los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendo como tipo de cambio de
contado el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tltimo dia
habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias (que son tesoreria,
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valores representativos de deuda, préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o
recibidas con una cantidad determinada o determinable de unidades monetarias, asi como los
débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros) por su importe neto, en el epigrafe
“Diferencias de cambio (netas)” de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de partidas
monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se llevaran contra patrimonio neto.

k) Transacciones con vinculadas

EL Fondo considera partes vinculadas a los administradores del Organo de Administracién de la
Sociedad Gestora, al personal clave de la Direccidn y personas relacionadas, asi como a la Sociedad
Gestoray aquellas entidades participadas del Fondo. EL Fondo realiza sus operaciones con empresas
vinculadas a valor de mercado.

l) Provisiones y contingencias

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en la formulacién de las cuentas anuales
diferencian entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados,
cuya cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan
indeterminados en cuanto a su importe y/o momento de cancelacion.

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacién futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo.

c) Activos contingentes: activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia estd condicionada y debe confirmarse cuando ocurran, o no, eventos que estén fuera
de control de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo. Los activos contingentes no
se reconocen en el balance ni en la cuenta de pérdidas y ganancias, pero se informa de ellos en
la memoria siempre y cuando sea probable el aumento de recursos que incorporen beneficios
econdmicos por esta causa.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que
la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las
notas de la memoria, en la medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones {que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de
existir o disminuyen. Dichas reversiones, calculadas como la diferencia positiva entre el importe
constituido de la provisién y el que corresponde al cierre del gjercicio, segun la mejor informacién
disponible, o en el momento de atender la correspondiente obligacion, se registra en el epigrafe
“Excesos de provisiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

m) Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental
Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera

en la actividad del Fondo, cuya finalidad principal es la minimizacién delimpacto medioambientaly la
proteccion y mejora del medioambiente, incluyendo la reduccién o eliminacién de la contaminacién

futura.
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Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene, gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo, no se incluyen
a informacién de cuestiones

desgloses especificos en

medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de
sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversién en el marco de su actividad

la presente memoria

respecto

descrita en el apartado a) de esta nota no puedan llegar a ser significativos.

Apli

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2025, es la siguiente:

Euros

Distribucion:
Aresultados de ejercicios anteriores

Resultado del ejercicio-(Pérdida)

(1.075.654)

(1.075.654)

(1.075.654)

Al 31 de diciembre de 2025 el detalle del saldo de este epigrafe, atendiendo a su clasificacién, naturaleza

y la moneda de contratacioén, es el siguiente:

patrimonio neto

Naturaleza:

Por moneda:

En euros

I

Instrumentos de patrimonio
De los que cotizados
De los que no cotizados

| En moneda extranjera

Euros
31.12.2025
Clasificacion:
Activos financieros a valor razonable con cambios en el 28.170.376

28.170.376

28.170.376

28.170.376

28.170.376

28.170.376

El movimiento habido en este epigrafe durante el ejercicio 2025 ha sido el siguiente (en euros):

| variacién en el
31.12.2024 Adguisicién valor razonable 31.12.2025
Instrumentos de patrimonio - 21.598.063 6.572.313 28.170.376 |
| - 21.598.063 6.572.313 28.170.376
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A continuacidn, se indica determinada informacién relativa a las sociedades participadas al 31 de
diciembre de 2025:

Ejercicio 2025

Euros
Variacion del
valor razonable
con cambios en
Fechade Porcentaje de Valor Coste el patrimonio
Entidad Actividad principal suscripcién | participacién | razonable {*) | histérico neto

Fondo de VC que invierte de forma
CherryV generalista en fases semillay pre- Feb- 25 1,04% 904.492 1.033.049 (128.557)
semilla en Europa

Fondo de VC que invierte de forma
Cherry SelectV generalista en Europa en seriesBy Oct -25 1,09% 97.446 108.379 (10.833)
posteriores

Vehiculo de continuacién con activos
SpeedinvestCVI de diversos fondos de Speedinvest de Ago-25 32,15%| 12.769.185 9.890.000 2.879.185
las afadas 2015, 2017y 2018
Fondo de VC que invierte de forma
Backed 1 (**) generalista en fases pre-semillay Dic-25 6,864%| 13.803.833 9.838.287 3.865.546
semilla en Europay EEUU

Fondo de VC que invierte de forma
Backed 3 generalista en fases pre-semillay Ago-25 1,09% 595.420 628.348 (32.928)
semilla en Europa y EEUU

28.170.376| 21.598.063 6.572.313

(*) Calcutado de acuerdo a lo descrito en la Nota 3.a.

A 31 de diciembre de 2025, el Fondo mantiene un importe de 10.019 euros pendiente de pago
correspondiente a las inversiones realizadas.

6. Tesoreriay otros activos liguidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2025 la composicion del saldo de este epigrafe del balance de situacion era la

siguiente:
Euros |
31.12.2025 |
Cuentas corrientes:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia 32.164
32.164
Moneda:
En euros 32.164
En moneda extranjera -
32.164

La principal cuenta corriente mantenida por el Fondo ha sido remunerada durante el ejercicio 2025,
ascendiendo dichos rendimientos a 7.452 euros.
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7

. Deudores

El Fondo registra bajo este epigrafe un importe de 127.533 euros correspondiente al patrimonio
comprometido pendiente de desembolso, cuyo importe ha sido exigido a los participes. A la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales, la totalidad de este importe ha sido cobrado.
Adicionalmente, el Fondo ha registrado bajo este epigrafe las retenciones y pagos a cuenta realizadas
durante el ejercicio que ascienden a 1.416 euros.

8. Acreedoresycuentas a pagar

La composicién de las cuentas “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del pasivo corriente a
31 de diciembre de 2025 es el siguiente:

Euros

2025
Acreedores varios 126.365
Hacienda Publica Acreedora por retenciones 1.694
128.059

En la cuenta “Acreedores varios” del detalle anterior al 31 de diciembre de 2025 se recogen
principalmente las facturas pendientes de abonar correspondientes a gastos diversos que ascienden a
126 miles de euros.

9. Deudas acorto plazo

La composicién de la cuenta “Deudas a corto plazo” del pasivo corriente a 31 de diciembre de 2025, en
cuanto a la clasificacion, naturaleza y moneda en el siguiente:

Euros
31.12.2025
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado
5.886.763
Naturaleza: 5.886.763
Préstamosy créditos
5.886.763
5.886.763
Moneda:
Euro 5.886.763
Otras monedas -
5.886.763

Con fecha 21 de julio de 2025, el Fondo firmé una linea de crédito con el Banco Bilbao Vizcaya, S.A. con
un limite de 20.000.000 euros, cuyo destino es la financiacién de sus participes, utilizando los fondos para
la realizacion de inversiones. Al 31 de diciembre de 2025 el Fondo tiene dispuesto 5.845.546 euros. El
vencimiento de la linea de crédito es el 21 de julio de 2026 con posibilidad de prérroga hasta el 21 de julio
de 2027. Esta pdliza devenga un tipo de interés anual de mercado. Durante el ejercicio 2025, los gastos
financieros devengados han ascendido a 172.888 eurosy se encuentran registrados en el epigrafe “Gastos
financieros- Otros gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, de los cuales 41.217 se
encuentran pendientes de pago al cierre del ejercicio 2025 y registrados bajo el epigrafe “Deudas a corto
plazo” del pasivo corriente del balance.
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Con fecha 8 de octubre de 2025, el Fondo y el BBVA han acordado la novacién modificativa no extintiva
del contrato mencionado anteriormente sin haber supuesto modificacién alguna en el limite, vencimiento
o tipo de interés aplicable.

10. icipes servas
Al 31 de diciembre de 2025, las aportaciones netas de los participes al Fondo eran de 16.810.000 euros
formalizadas en 1.681.000.000 participaciones nominativas con un valor de suscripcién de 0,01 euro cada

una, respectivamente, totalmente suscritas que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad.

En el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto se desglosa el movimiento que se ha producido en el saldo
del epigrafe “Fondos reembolsables — Participes” desde el momento de su constitucién.

Durante el ejercicio 2025, las suscripciones corresponden a los desembolsos realizados por los participes
arequerimiento de la Sociedad Gestora del Fondo.

El nimero de participes del Fondo al 31 de diciembre de 2025 ascendia a 85.

Al31dediciembre de 2025, el importe total comprometido de los participes con el Fondo es de 67.240.000
euros. Estos importes se registran en las cuentas de orden del balance adjunto.

AL 31 de diciembre de 2025, los participes del Fondo con un porcentaje de participacién superior o igual al
10% son los siguientes:

2025

K Hydra Investments No.42 Fund iV 37%
37%)

t Lri ié capital
Descripcién de riesgos financieros

La actividad del Fondo se circunscribe al objeto social establecido por la normativa especifica para los
Fondos de Capital Riesgo. En este sentido, la propia actividad de inversién caracteristica de este tipo de
entidades conlleva el riesgo correspondiente, derivado del mayor o menor éxito en la generacion de valor
en cada inversidn de la cartera del Fondo.

En cuanto al riesgo de mercado que pudiera surgir por la exposicién del valor de las posiciones
mantenidas en instrumentos financieros, distintos de los caracteristicos de la inversién propia de Capital
Riesgo, se entiende que el Fondo tdnicamente estd expuesto en grado bajo, en relacién con las
operaciones de colocacion de la tesoreria del Fondo en depésitos bancarios, cuentas bancarias, o bien
operaciones de adquisicién temporal de activos con pacto de recompra por parte de una entidad
financiera.

Por lo tanto, los riesgos de mercado fuera del dmbito propio de la actividad caracteristica de Capital
Riesgo son bajos en los tres dmbitos: riesgo de precio, riesgo de tipo de interés y riesgo de tipo de cambio,
conforme se describe a continuacion:

= Elriesgo de precio es bajo ya que las colocaciones de tesoreria referidas se hacen a corto plazo,
por plazos nunca superiores al afio, y se mantienen hasta vencimiento, por lo que no ha lugar de
variacion de precio en mercado secundario.

= El riesgo de tipo de interés es bajo en la medida en que los plazos de colocacién son cortos,
aunque se puede identificar el riesgo de que, durante el plazo comprometido, la estructura de
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tipos de interés cambie y se manifieste cierto lucro cesante por el compromiso con un tipo
inferiar. Para paliar este riesgo, y por afiadidura a los plazos cortos de colocacion, se analiza la
evolucioén de las curvas de tipos para operar conforme a su evolucion prevista. Adicionalmente, y
si bien el fondo mantiene deuda de cardcter financiero al 31 de diciembre de 2025, no se
considera que el riesgo asociado a la misma sea significativo dado el plazo estimado de
amortizacién de dicha deuda.

= El riesgo de tipo de cambio actualmente no existe, pues el Fondo no mantiene actualmente
exposicion en moneda distinta al euro.

El riesgo de crédito al que el Fondo se halla expuesto es el de las contrapartes en las operaciones de
adquisicion temporal de activos, depésitos y cuentas bancarias, que son en todos los casos entidades
financieras reguladas.

Finalmente, el riesgo de liquidez del Fondo se considera bajo en relacién con las posiciones acreedoras
por gastos del mismo, debido a su escasa relevancia respecto de su patrimonio total y su posicién de
tesoreria recurrente. En relacién con la liquidez para sus participes, cabe destacar que, por la propia
naturaleza de estas entidades, los Fondos de Capital-Riesgo son instrumentos de inversién a largo plazo
que no garantizan la disposicion liquida de las posiciones de los participes a su discrecién, al estar
supeditada la misma a la realizacién de la cartera de inversiones del Fondo.

Riesgo operacional

En relacién con la naturaleza, nivel de riesgo asumido en este émbito y planes de atenuacién y
contingencia, se destaca lo siguiente:

- Laoperativa en cuyo dmbito se desenvuelve este riesgo se circunscribe a la actividad propia del
Fondo como entidad de capital riesgo.

- En este contexto, la propia naturaleza de la actividad del Fondo conlleva el riesgo operacional
propio de la inversion en entidades de capital riesgo no cotizadas en mercados principales, con
objeto de aumentar el valor de la inversién y desinvertir en un plazo medio con el objetivo de
generar una plusvalia para los inversores. En este escenario, la actividad de inversiones se
desarrolla conforme a una estrategia especifica establecida en el reglamento de gestién del
Fondo.

Gestion del capital

En relacidn con las estrategias de gestion de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento
necesario de las necesidades de tesoreria y satisfaccion de los pasivos del mismo, de forma que la
realizacién de reembolsos u otro tipo de retornos a los participes no suponga menoscabo de lo anterior.
Adicionalmente, la solicitud de desembolsos pendientes sobre el nominal del Fondo se plantea también
en atencién a sus necesidades en dicho ambito. Por otro lado, cabe destacar que la actividad del Fondo,
en tanto que regulada y supervisada por la autoridad competente, supone unas exigencias de capital
minimo, asi como el cumplimiento de una serie de coeficientes, como base para el desarrollo conveniente
de las operaciones de este tipo de entidades.

En todo caso, se considera que el patrimonio mantenido por el Fondo es adecuado para su perfil de riesgo
y entorno operativo.

Coeficiente de inversion y concentracion
De acuerdo con la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de Capital Riesgo, otras

Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado y las Sociedades Gestoras de Entidades de Inversién
Colectiva de Tipo Cerrado es la Comisién Nacional del Mercado de Valores quien asume el grueso de las
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potestades de supervision de estas sociedades. En este sentido, las normas contables especificas que
deben cumplir las entidades de capital riesgo serén las contenidas en la Circular 11/2008, de 30 de
diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacién reservada de las entidades de capital riesgo, que constituye el desarrollo y
adaptacién, para las entidades de capital riesgo, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de
Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que les resulte de
aplicacion. Para las cuestiones que no estén especificamente reguladas en esta Circular, se aplicara la
normativa contable espafiola vigente compatible con el Plan General de Contabilidad (Nota 2.a).

El Fondo tiene una duracién inicial de 10 afios, que serdn ampliables hasta los 12 afios (Nota 1).

De acuerdo con la normativa citada, los aspectos fundamentales relativos a los Fondos de Capital Riesgo
son los siguientes:

e Ademdésde la politica de inversiones establecida en su Reglamento de Gestién, debera mantener
como minimo el 60% de su activo computable (entendido éste como el resultado de sumar el
importe de patrimonio neto, los préstamos participativos recibidos y las plusvalias latentes
netas de efecto impositivo) en:

- Acciones y participaciones en el capital de empresas que sean objeto de su actividad
principal;

- Préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad
principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios.

- Hasta el 30% del total del activo computable en otros préstamos participativos a empresas
que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal.

e Elresto de su activo computable no sujeto al coeficiente anterior, podra mantenerse en:
- Valores de renta fija negociados en mercados organizados,
- Participaciones en el capital de empresas, excepto en sociedades de capital riesgo;
- Efectivo, o demas activos especialmente liquidos que reglamentariamente se precisen;
- Préstamos participativos;
- Financiacién de cualquier tipo a empresas participadas.

° No podré invertir mas del 25% de su activo en una misma empresa en el momento inicial, ni mas
del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades.

A fecha de cierre del gjercicio, el Fondo cumple con los coeficientes legales de inversidn establecidos en
la Ley previamente mencionada.

Asimismo, el Fondo también esté sujeto a la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, que desarrolla el
Impuesto sobre Sociedades en Bizkaia. EL Fondo cuenta con los siguientes beneficios fiscales:

* Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales: la constitucién y aumento de capital de estas
sociedades estan exentas del impuesto en la modalidad de "operaciones societarias".
Reduccion del 100% en la base imponible en las operaciones societarias tales como
constitucién, ampliaciény fusién de fondos.
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¢ Impuesto sobre Sociedades: tributacién conforme al régimen general con las siguientes
especialidades:

- Deduccién por dividendos del 100%.
- Exencidn de los incrementos de patrimonio que se obtengan de la enajenacién de acciones
y participaciones en el capital de las empresas en que participen, siempre que haya

transcurrido mas de un afio y menos de doce afos desde la adquisicién de los valores hasta
el momento de su enajenacion,

12. Otros resultados de explotacién y otros gastos de explotacién

12.1 Comisiones satisfechas

Segun se indica en la Nota 1, la direccin y gestion del Fondo estédn encomendadas a Acurio Ventures
Partners, SGEIC, S.A. La Sociedad Gestora percibird del Fondo, como contraprestacién por sus servicios
de gestion y representacién, una Comisién de Gestién anual, con cargo al patrimonio del mismo, cuyo
importe se calculara de la siguiente manera:

- durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Inicial hasta que se cumpla el tercer (3r)
aniversario de la Fecha de Cierre Inicial, el Porcentaje de Comision de Gestidn correspondiente a
cada clase de Participaciones, aplicado sobre los Compromisos de Inversién; y

- a partir de entonces, el Porcentaje de Comisién de Gestidn correspondiente a cada clase de
Participaciones, aplicado sobre el menor de (i) los Compromisos de Inversién y (ii) el importe
resultante de restar a los Compromisos de Inversion suscritos por los Participes de cada clase de
Participaciones, el Coste de Adquisicidn de las Inversiones en Entidades Objetivo que hayan sido
completamente desinvertidas, desde la fecha efectiva de cada desinversién total.

A continuacion, presentamos los porcentajes de comisién de gestién a aplicar en funcién del periodo y
clase de participacién que se trate:

Clase de Porcentaje de la comisidn
participacion de gestidn
0,00%
1,50%
1,65%
1,85%
1,95%
0,75% |

MmO O|w| >

La comision de gestidn se calculard y devengara diariamente y se abonard por trimestres anticipados, sin
perjuicio de que la Sociedad Gestora podra optar por ajustar dichos pagos a los efectos de hacer una
gestion efectiva y eficiente de la tesoreria del Fondo.

Si bien, es preciso destacar que durante la vida del Fondo (incluyendo posibles prérrogas), el importe
maéximo a percibir por la Sociedad Gestora en concepto de Comision de Gestién no superara el dieciséis
por ciento (16%) de los Compromisos Totales.

El importe devengado por este concepto durante el gjercicio 2025 a favor de su Sociedad Gestora ha

ascendido a 392.077 euros. Dichos gastos se registran en el epigrafe “Otros resultados de explotacién —
Comisiones satisfechas - Comisién de gestiéon” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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12.2 Otros gastos de explotacién

El desglose del saldo de este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjunta durante el ejercicio
2025 es el siguiente:

Euros

2025
Servicios profesionales independientes 178.232
Otros servicios 333.561
Tributos 6.348

518.141|

Elsaldo de la cuenta “Otros gastos de explotacién - Servicios profesionales independientes” de la cuenta
de pérdidas y ganancias recoge los honorarios relativos a servicios legales y fiscales del gjercicio 2025 del
Fondo, por unimporte de 178.232 euros. Adicionalmente, la cuenta “Otros servicios” incluye los gastos
de constitucidn derivados de la puesta en marcha del Fondo que han ascendido a 223.041 euros.

13. __Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber
de informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

De acuerdo con lo establecido en la Disposicion Final Segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por
la que se modifica la Disposicién Adicional Tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la
Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales, y en relacion a la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas
anuales sobre aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo
establecido en la Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
el detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante el ejercicio 2025 por el Fondo es el

siguiente:
Euros
2025
Periodo medio de pago a proveedores 7
Ratio de operaciones pagadas 8
Ratio de operaciones pendientes de pago 4
| Euros |
2025
Total pagos realizados 245.565
Total pagos pendientes 119.994

Conforme alaResolucién delICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido
en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de
servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucién, a
los acreedores comerciales por deudas con suministradores de hienes o servicios, incluidos en la partida
“Acreedoresy cuentas a pagar” del pasivo corriente del balance. Se entiende por “Periodo medio de pago
a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes 0 la prestacién de los servicios a
cargo del proveedor y el pago material de la operacién.
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Adicionalmente, de acuerdo con lo establecido en la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, a
continuacion, se detalla la informacidn relativa al volumen monetario y niimero de facturas pagadas en
un periodo inferior al maximo establecido en la normativa de morosidad, y el porcentaje que suponen
sobre el nimero total de facturas y sobre el total monetario de los pagos a sus proveedores,
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025:

| | Euros

! 2025
Volumen monetario 174.160
Porcentaje sobre el total de pagos realizados 99,95%
Numero de facturas 17
Porcentaje sobre el total de facturas 94,12%

El plazo méaximo legal de pago aplicable al Fondo en el ejercicio 2025 seglin la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, es de 60 dias.

14. Otra informacién

Los honorarios relativos a los servicios de auditorfa de cuentas y a otros servicios prestados por el auditor
de la sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditor por control, propiedad comun o
gestién has ascendido a 4.900 euros, no habiendo prestado servicios distintos de los de auditoria.

15. Acontecimientos posteriores al cierre

No se han producido hechos posteriores significativos entre el cierre de 2025 y la fecha de formulacion de
las presentes cuentas anuales.
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Acurio Opportunity FDF Il, FCR

Informe de gestion correspondiente
al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2025

Tras la constitucion y posterior inscripcion de Acurio Opportunity FDF I, FCR, (en adelante, “el Fondo”) el
9 de mayo de 2025 en CNMYV, los esfuerzos se han centrado en la puesta en marchay en la consolidacion
de una cartera de inversiones sélida. EL Fondo es gestionada por Acurio Ventures Partners, SGEIC, S.A. (en
adelante, “la Sociedad Gestora”), inscrita en CNMV el 8 de marzo de 2019.

Desde su constitucién, la prioridad de la Sociedad Gestora ha sido la construccién y consolidacién de un
equipo humano altamente cualificado, equilibrado y cohesionado que permita obtener los mejores
resultados a los LPs que invierten en los vehiculos gestionados. Actualmente la Sociedad Gestora cuenta
con trece empleados con trayectorias contrastadas y responsables del andlisis y gestion diaria de las
inversiones acometidas, asf como de los distintos procesos y tareas de diversa naturaleza (apoyo a las
compafiias participadas, financiera, legal, normativa, marketing, etc.) inherentes al propio
funcionamiento de la misma.

Situacion econémica en el aiio 2025

La incertidumbre macroecondmica global persistié durante 2025, impulsada en gran medida por las
tensiones geopoliticas. A principios de afo, la nueva politica comercial de la administracién
estadounidense, marcada por el anuncio de aranceles generalizados, generé una notable volatilidad en
los mercados de capitales. Sin embargo, a medida que avanzé el ejercicio, los mercados publicos
comenzaron a recuperarse y los fondos de capital privado demostraron una cautelosa confianza pese ala
incertidumbre.

A diferencia del afio anterior, los mercados de salidas {(exits) experimentaron un punto de inflexién
significativo a medida que avanzaba 2025. Aunque en los primeros meses varias empresas demoraron sus
tan esperadas salidas a bolsa, el segundo semestre trajo consigo un renovado optimismo impulsado por
varias OPVs exitosas de empresas de renombre. A nivel global, el mercado de fusiones y adquisiciones
(M&A) reboté con fuerza liderado por los gigantes tecnoldgicos. En Europa, los exits crecieron
significativamente en valor, y el mercado cerré el afio con varios récords histéricos, incluyendo la mayor
venta de una compafia privada respaldada por VC (la compra de Wiz por parte de Google en 32.000
millones de doélares).

Pese a esto, la liquidez siguié siendo limitada en Europa. Los retrasos acumulados en M&A y OPVs
provocaron que los inversores recurrieran cada vez més a vehiculos secundarios y de continuacion para
gestionar la liguidez. En paralelo, en el mercado primario se evidencid un fuerte interés por empresas mas
consolidadas, lo que impulsé las valoraciones al alza en las rondas growth europeas y generé un
crecimiento interanual del 65% en la inversién en etapas avanzadas en la region. La inversién globat
superd los 425.000 millones de délares, un 30% maés que el afio anterior, consolidando a 2025 como el
tercer afio con mayor actividad de inversion de la dltima década.

Elclaro protagonista y verdadero motor del mercado en 2025 ha sido la Inteligencia Artificial, que acaparé
aproximadamente el 50% de todo el volumen invertido a nivel global. Un grupc muy reducido de
compaiiias lideres (OpenAl, Scale Al, Anthropic, Project Prometheus y XAl) representaron el 20% del
volumen total anual a nivel mundial, registrando hitos como la mayor ronda privada de la historia (40.000
millones de délares en OpenAl).
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Estrategia de inversién

Con caracter general el Fondo tiene como objetivo generar valor para sus participes mediante suscripcién
de compromisos de inversién en otras entidades de capital riesgo de venture capital para construir una
cartera equilibrada sin asignacién predeterminada en cuanto a las fases de ambito sectorial y modelo de
negocio. Respecto a la geografia de las entidades participadas, el Fondo tiene foco de inversién en Europa
pudiendo realizar inversiones fuera de este dmbito geografico de forma oportunista.

En relacién con la naturaleza de los gestores de las entidades participadas, el Fondo se centra en
historiales de desempefio contrastados (los denominados Tier 1). Sin perjuicio de ello, el Fondo también
podré invertir en los denominados gestores emergentes.

Evolucion de la actividad realizada en 2025 por el Fondo

A 31 de diciembre de 2025, el Fondo contaba con 85 participesy 67,24 millones de euros comprometidos.
En linea con su estrategia de inversion, a final de afio habia comprometido 26,0 millones de euros e
invertido 21,1 millones de euros en 5 fondos de venture capital de 3 gestoras de gran reconocimiento en
el mercado tanto europeos - un 77% del capital comprometido en secundarios y un 23% en primarios.

Informacién en materia de investigacion y desarrollo

Debido al tipo de actividad desarrollado por el Fondo, no se ha realizado ninguna actividad en materia de
investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2025.

Participaciones propias

El Fondo no mantiene participaciones propias en cartera a 31 de diciembre de 2025, ni ha realizado
operaciones con las mismas durante el ejercicio 2025.

Periodo medio de pago a proveedores
Tal como se detalla en la nota 13 de la memoria adjunta el periodo medio de pago es de 7 dias.

Gestion de riesgos

El Fondo tiene por objeto principal la suscripcion de compromisos de inversién en compafiias de base
tecnoldgica para la construccion de una cartera equilibrada que genere valor a sus participes. El anélisis
del riesgo se recoge en la nota 11 de la memoria del ejercicio 2025 y se concluye que el riesgo financiero
(riesgo de mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez) del Fondo es bajo.

Perspectivas para el aiio 2026

Los niveles altos de dry powdery un mercado favorable para inversores pueden dar lugar a que continden
los crecimientos de los voliumenes de inversion respecto a 2025, principalmente en todo lo relacionado
con inteligencia artificial. Esta diferenciacién entendemos afectara a las valoraciones, donde la
inteligencia artificial acarreara primas sustanciales, afectando negativamente a todo lo que no lo sea.

Continla la expectativa de mayor actividad en M&A y salidas a bolsa, aunque hay opiniones diversas en
cuanto a como afectardn las crecientes tensiones geopoliticas y el impacto de la inteligencia artificial en
los mercados y el sentimiento de negocio.

Por el lado inversor, continuara la tendencia de dificultad en fundraising para muchos gestores, debido
principalmente por las incertidumbres previamente mencionadasy las limitadas distribuciones de capital
(DPI). Los gestores, sobre todo los emergentes, seran los mas perjudicados y ya se han evidenciados
casos de dsaparicion de algunos y la consolidacién/concentracidn del sector. Consecuentemente, los
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secundarios continuaran en auge, al tener la necesidad los gestores de generar retornos para sus
inversores, impulsard operaciones secundario de distinto tipo, sin perjuicio de obstaculos como la
disparidad de expectativas en precio de compradores y vendedores.

Con todo esto en mente, en 2026 nuestro objetivo sera seguir optimizando toda nuestra operativa, tanto a
nivel interno como en materia de captacion y seleccidon de nuevas oportunidades de inversién vy
desinversién, toma de decisiones y prestacién de un servicio de calidad tanto a nuestras entidades
participadas como a nuestros inversores, y todo ello mientras reforzamos y consolidamos el equipo
humano de la Sociedad Gestora. A fin de cuentas, seguir construyendo una firma hacia nuestra visién a
largo plazo de convertirnos en una de las entidades lideres en el panorama europeo del VC.
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