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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Phi Asset Management Partners, S.G.E.I.C., S.A.:

Opinién
Hemos auditado las cuentas anuales de Phi Asset Management Partners, S.G.E.|.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 aplicacion (que se
identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la 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 |a citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

De acuerdo con su objeto social, la actividad
principal de Phi Asset Management Partners,
S.G.E.I.C., S.A. consiste en la administracion y
gestion de fondos y sociedades de capital
riesgo, asi como la prestacién de servicios de
asesoramiento a las sociedades participadas
por aquéllos y a terceros, por las cuales percibe
ingresos por comisiones, que son su principal
fuente de ingresos.

El calculo y liquidacion de las comisiones
mencionadas es responsabilidad de la Direccion
de la Sociedad y se registran en el epigrafe
“Comisiones recibidas”. Identificamos esta area
como el aspecto mas relevante a considerar en
la auditoria de la Sociedad por la repercusion
que tiene en la determinacion de su resultado
del ejercicio.

Ver notas 4.i, 16 y 19 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas.

Nuestro trabajo se ha centrado en la realizacién de
pruebas de detalle sobre el proceso de calculo,
liquidacion y registro contable de las comisiones
devengadas durante el gjercicio 2025. Entre otros,
hemos realizado los siguientes procedimientos:

. Obtencidn y analisis de la documentacion
contractual referente a las actividades de
gestion, formalizada entre la Sociedad y los
fondos y sociedades de capital riesgo.

. En base a los reglamentos de gestion de los
fondos y sociedades de capital riesgo,
recalculo de la comision de gestion
devengada por la Sociedad en el gjercicio
2025, asi como del ‘Carry’ de Phi Fund i,
F.C.R. relacionadoc con la comisién variable
ligada a la rentabilidad de dicho fondo, cotejo
con los registros contables y obtencion de los
extractos bancarios que justifican la
liquidacion.

° Para una muestra de ingresos por servicios
de asesoramiento prestados a las
sociedades participadas por los fondos y
sociedades gestionadas, obtencion y analisis
de la documentacién contractual referente a
las actividades de asesoramiento prestadas
y obtencion de los extractos bancarios que
justifican la liquidacion de dichos servicios.

Como resultado de los procedimientos realizados
no se han detectado incidencias en el
reconocimiento de ingresos por comisiones por la
Sociedad.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion 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 opinidn 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
gue 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.
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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 |os resultados de la Sociedad, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con 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, ¢ 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 opinidn.

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 Espana
siempre detecte una incorreccidén material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en 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 incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del conirol interno.

. 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 opinién sobre la eficacia del control interno de Ia entidad.

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

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los adminisiradores, 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 atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

3 Phi Asset Management Partners, S.G.E.l.C., S.A.



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

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion 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 publicamente la cuestion.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (50242)
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PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.I.C., S.A.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
{Expresado en Euros)

ACTIVO Nota 2025 2024 (i
1. Tesoreria ] 8,78 8.75
1.1. Caja 8,75 8,75
1.2. Bancos - R
2, Créditos a intermediarios financieros o particulares 9 1459 122,35 9 070 870,89
2.1. Deptsiles a la vista 480 457,38 6 678 092,52
2.2. Depdsitos a plazo 332 280,38 -
2.3. Adquisicién temporal de activos - -
2.4, Deudores pot comisiones pendientes 212 314,66 2 0b8 451,15

2.5. Deudores per operaciones de valores - -
2.6. Deudores empresas de! grupo - -
2.7. Deudores depdsitos de garantia - -
2.8, Otros deudores 434 068,83 334 327,22

2.9. Activos dudosos 248 318,72 208 510,27
2.10. Ajustes por valoracién (2493 318,72) (208 510,27)

3. Valores representativos de deuda
3.1. Deuda plblica cartera interior - )
3.2. Deuda pokiica cartera exterior - -
3.3. Valores de renta fija cartera interior - -
3.4. Valores de renta fija cartera exterior - -
3.5. Actives financieros hibridos - -
3.6. Activos dudesos - -
3.7, Ajustes por vaioracion - -
Inversiones vencidas pendientes de cobro - -
5. Acciones y participaciones 7 8 184 832,43 5 508 487,28

5.1. Acciones y participaciones en cartera intarior - -

5.2. Acclones y participaciones en cartera exterior - -

5.3. Participaciones - -

5.4. Activos financieros a VR con cambios en patrimonio nefe 5 184 832,43 5 508 487,28

5.5 Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones (-) -
6. Derivados - -

6.1. Opclones compradas - B

§.2. Otros instrumentos -
7. Contratos de seguros vinculados a pensiones -
Inmovilizado material 10 155 826,72 36 192,95
8.1. De uso propio 165 826,72 36 192,95
8.2. Inmuebles de inversién -
8.3. Inmaovilizado material mantenido para la venta -
8.4. Provisiones por deteriore de valor de los activos materiales (-) -

Ea

&

9. Activos intangibles 10 0,05 0,06
9.1, Fondo de Comercio _
9.2, Aplicacicnes informaticas 0,05 0,06

9.3. Otros activos intangibles -
9.4, Provisiones por deterioro de valor de los activos intangibles (- -

10. Activos fiscales 304 974,36 0,01
10.1. Corrientes 6 142,26 -
10.2, Diferidos 15 298 832,10 0,01

11. Periodificaciones ih! 80 957,68 38 142 92
11.1. Gastos anticipados 80 957,68 38 142,92
11.2. Otras periodificacicnes -

12. Otros activos 11 121 010,34 35 019,29

12.1. Anticipos v créditos al personal B
12.2. Accionistas por desembolsos no exigidos

12.3. Fianzas en garantia de arrendamientos 69 067,01 35 019,29
12.4. Otros activos 51 943,33 -
TOTAL ACTIVO 10 306 732,68 14 688 722,15

(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos,
Las nctas 1 a 23 adjuntas forman parte integrante del balance del ejercicic 2025.
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PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.L.C,, S.A.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresado en Euros)

TOTAL PASIVO Y PATRIMCNIO NETO Nota 2025 2024 (*)
1. Deudas con intermediarios financieros o particulares 12 100 817,82 95 393,29
1.1. Préstamos y créditos

2. Comisiones a pagar

3. Acreedores par prestaciones de servicios 79 962,85 95 391,24
4. Acreedores por cperacionss de valores - -
5. Acreadores empresas del grupe
B.
7.
B.

1
1.
1,
1.

1.6. Remuneraciones pendientes de pago al personal 20 854,97 2,05

1.7. Otros acreedores

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

. Derivados *

2.1. Opciones
2.2. Otros contratos -

. Pasivos subordinados 13 - 579 684,58
3.1. Préslamos participativos 579 684,58
3.2. Otros pasivos

4. Provisiones para riesgos

4.1. Provistones para pensiones y obligacicnes similares
4.2. Provisiones para impueastos y otras contingencias legales
4.3. Provisiones para otres riesgos

N

[£]

5. Pasivos fiscales 15 502 344,11 673 293,36
5.1. Corrientes }
5.2. Diferidos 502 344,11 673 293,36

6. Pasivos asociados con activos no corrientes mantenidos para la venta

7. Periodificaciones 7 424,67

7.1. Comisiones y otros productos cobrades no devengados
7.2. Gastos devengados no vencidos

7.3. Otras periodificaciones 7 424,67
8. Otros pasivos 14 83 077,22 2 313 567,21
8.1. Administraciones Publicas 83077,22 2 313 567,21

8.2. Saldos por operaciones de arrendamiento financiero
8.3. Desembolsos pendientes en suscripcion de valores
B.4. Otros pasivos

TOTAL PASIVO 693 663,82 3 661 938,44
9. Ajustes por valaracién en patrimonio neto 5y7 1489 565,45 2 003 789,96
9.1, Activos financieras con cambios en patimonio neto 1489 565,45 2003 789,96

9.2, Ceberturas de flujos de efectivo
9.3. Ceberturas de inversiones netas en el extranjaro
9.4. Diferencias de cambio
9.5. Resto de ajusies 3

10. Capital 5 300 DOO,DO 300 000,00
10.1. Emitido y suscrito 300 000,00 300 000,00
10.2. Capital pendiente de desembolso no exigido (-)

11. Prima de emision - -

12. Reservas 5 B 722 993,75 1313 338,50
12.1. Reserva legal 60 000,00 60 000,00
12.2. Reservas voluntarias B 576 655,81 1184 736,88
12_3. Ofras reservas §6 337,94 68 601,62

13. Resultados de ejercicios anteriores 5 - :

13.1. Remanente -
13.2. Resultados negativos de ejercicios anteriores (-) - :
14. Resultado del gjercicio 5 899 490,34) 19 409 655,25

15, Otros instrumentos de patrimonio neto R
16. Acciones y participaciones en patrimonio propias (-} -

17. Dividendos a cuenta y aprobados {-) - 112 000 000,00}
18. Subvenciones, donaciones y legados recibidos

TOTAL PATRIMONIO NETO 9613 068|86 11 026 783,71
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 10 306 732,68 14 688 722,15

(*} Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativas.
Las notas 1 a 23 adjuntas forman parte integrante del balance dei ejercicio 2025.



PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.L.C,, S.A.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
{Expresado en Euros)

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO Notas

0P4421003

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 valorss
4, Derivados financieros
4.1. Compromisos por cperacicnas largas de derivados
4.2. Compromisos por cperacicnes certas 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. Patrimonio gestionado de ECR 18
2.1. Fondos de capitai riesgo y FCR-Pyme

2.2. FICG, FCRE y FESE v otres Fondos de tipo cerrado

2.3. Sociedades de Capital Riesgo y SCR-Pyme

2.4. 8IC

2.5. Fandes de pensiones

2.6. ECR Extranjeras

3. Patrimenio en gestion de carteras

3.1. Deuda Publica carlera interior

3.2. Deuda Plblica cartera exterior

3.3. Valares de renta fija cartera interior

3.4, Valares de renta fija cartera exterior

3.5. Acclones cartera interior

3.6. Acciones cartera exterior

3.7. Participaciones cartera inferior

3.8. Participaciones cartera exterior

3.9. Productos derivados.,

3.10. Depdsitos

3.11. Invertido en criptoactives del Reglamento (UE) 2023/1114 (MICA)
3.12. Otras inversiones

3.13. Efectivo disponible en intermediarios financieros asoclade a gestién discrecional de carteras
de inversion

4, Patrimonio comercializado

4.1. Vehiculos nacionales gestionados

4.2. Vehiculos nacionales no gestionados

4.3. Vehicules extranjeros gestionados

4.4. Vehiculos extranjeros no gestionados

5. Patrimonio asescrado MIFID

5.1. Deuda Piblica y valores cotizados

5.2. Participaciones y acciones de vehiculos de inversion nacionales y extranjeros
5.3. Valores no cotizados

5.4. Productos estructurados y derivados

5.5. Vehlculos de inversion de tipo cerrado, ECR

5.6. Criptoactives del Reglamento (UE) 2023/1114 (MICA}

5.7, Otros

6. Custodia de participaciones y acciones de ECR ¢ EICC

7. Productos vencidos y no cobrados de activos dudosos

8. Otras cuentas de orden

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las notas 1 a 23 adjuntas forman parte integrante del balance del ejercicio 2025.

2025 2024 %)

105 143,49 62 326,01

106 143,49 62 326,01
105 143,49 62 326,01
344 410 839,62 75417 229,54

65 543 294,63

18 149 631,34

260 717 913,65

61861 105,19

13 556 124,35

344 410 838,62

75 417 228,54

344 515 983,11

75 479 555,55
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PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.I.C., S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresada en Euros)

DEBE Notas 2025 2024 (*|
1. Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros 12y 13 113 827.99 344 014,20
1.1. Intereses 113 827,99 344 014,20

1.2. Pasivos subordinados
1.3. Reclificaciones de los costes por intereses por operacicnes de cobertura -
1.4. Remuneraciones de capital con caracieristicas de pasivo financierc -
1.5. Otros intereses -
2. Comisiones y corretajes satisfechos -
2.1. Comisiones de comercializacion .
2.2. Operacicnes con valores
2.3. Operaciones con instrumentos derivados -
2.4. Otras comisiones -
3. Pérdidas por operaciones financieras -
3.1. Deuda plblica interior E
3.2. Deuda poblica exterior -
.3. Valores de renta fija interior
4. Valores de renta fija exterior
5. Acciones y participacicnes cartera interior
8.
7.
.B.

Acciones y participaciones cartera exterior

Derivados de negociacion

Reclificaciones de pérdidas por operacicnes de cobertura
3.9. Otras pérdidas -

4. Pérdidas por diferencias de cambio 1 035,69 5 127,97

5. Gastos de personal 17 10 756 761,31 91 913 80005
5.1. Sueldos y cargas sociales 10 747 770,66 91904 582,37
5.2, Dotaciones y aportaciones a fondes de pensiones -
5.3. Indemnizaciones por despidos -
5.4, Gastos de formacion 8 990,65 9 217,68
5.5. Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos de capital - .
5.6. Qtros gastos de personal

WWLWWW

6. Gastos generales 17 2148784,11 12018 878 47
6.1. Inmuebles e instalaciones 303 782,60 198 858,70
6.2. Sistemas informéaticos 41 716,48 3291254
6.3. Publicidad y representacion 71 833,80 102 822,08
6.4. Servicios de profesionales independientes 1 182 545,16 9 368 823,47
6.5. Servicios administrativos subcontratados -
©.6. Otros gaslos 548 906,07 2 315 461,68

7. Contribucicnes e impuestos 21 128,16 7 317,55

8. Amortizaciones 10 — 15 330,32 11 385,81
8.1. Inmovilizado material de uso propio 15 330,32 11 297,26

8.2, Inversiones Inmaobiliarias

8.3. Activas intangibles - 58,35
9. Otras cargas de explotacion 16 186,97 1141534

9.1, Tasas en registros oficiales 12 686,97 7 715,34

9.2. Ofros conceptos 3 500,06 370060
10, Pérdidas por deterioro de valor de los activos 40 808,45 1 243,79

10.1. Créditos y otros activos financieros de renta fija 40 808,45

10.2. Instrumentos de capital - -

10.3. Inmovilizado material 1243,79

10.4. Activos intangibies -
10.5. Reslo -

11. Dotacicnes a provisiones para riesgos : -
11.1. Provisiones por actas fiscales y similares -
11.2. Otras provisiones -

12. Otras pérdidas 0,86 4,85
42.1. En activos no corrientes mantenidos para la venta -
12.2. Por venta de activos ne financieros -
12.3. Por venta de participaciones GAM

12.4, Otras pérdidas 0,86 4,85
13. impuesto sobre el beneficio de periodo 15 {298 373,17 2 050 543 49
14. Resultado de actividades interrumpidas {beneficio) - -
15. Resultado neto del periodo. Beneficios - 19409 655,25
TOTAL DEBE 12 815 490,69 125 773 386,77

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparatives.
Las notas 1 a 23 adjuntas forman parte integrante de la cuenia de pérdidas y ganancias del ejercicio 2025.
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PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.I.C., S.A.
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
{(Expresada en Euros)

HABER Notas 2025 2024 (%)

1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros 32 546,60 264 787,40
Intermediarios financieros "

Deuda piblica interior - -
Deuda pablica exterior -

- Valores de renta fija interior

Valores de renta fija exterior - -
Dividendos de acciones y participaciones - -
Rectificacién de los productes financiercs por operaciones de cobertura -
Otros intereses y rendimientos 32 596,60 264 787,40
omisiones recibidas 16 11 883 398,90 111 563 560.81
. Comisiones de gestién de fondos de capital riesgo 872110525 BB 242 136,00
. Comisiones de gestién de sociedades de capital riesgo 172 402,42 172 984,38
. Semvicios de asesoramiento - 21620 960,56
. Comisiones de gestidn de discrecional de carteras -
. Servicios de custodia y administracidn de parficipaciones

y acciones de ECR o EICC -
. Ingresos por comercializacion de ECR, EICC, FCRE y FESE -
. Comisiones por recepcion y transmisidn de érdenes de clientes - -
. Servicios con criptoactivos del Reglamento {UE) 2023/1114 {(MICA)

1
1
1
1
1
1.
1.
1
C
G

Otras comisiones 2 989 891,23 1527 479,87
anancias por operaciones financieras 2 -

Deuda publica interior -
Deuda publica exterior -
Valores de renta fija interior -
Valores de renta fija exterior -
Acciones y participacicnes cartera interior -
Acciones y participacicnes cartera exterior -
Derivados -
Rectificaciones de ganancias por operacicnes de cobertura -
3.9. Otras ganancias -
. Ganancias por diferencia de cambio 4,75 6 582,59
. Ofros productos de explofacion - -
. Recuperaciones de valor de los activos detericrados -

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
. Recuperaci6n de provisiones para riesgos

7.1. Pravisiones para impuestos y otras contingencias legales - -

7.2. Ofras provisiones - -
. Otras ganancias 16 - 010 13938 455,05

8.1. En activos no corrientes mantenidos para la venta - 13 938 455,05

8.2, Por venta de activos no financieros -

8.3. Por venta de participaciones GAM -

8.4. Diferencias negativas en combinacicnes de negocios -

1
2
3
4
5
g
7
8
1
2
3
4
5
&
7
8
9
1
2
3
4
5
6
7
8

I

2
2
2
2
2
2
2
2
2
3
3
3
3
3
3
3
3

[ N3
[
s

-~

[=:]

8.5. Otras ganancias 0,10 0,92
9. Resultado de actividades interrumpidas (pérdidas) . -
10. Resultado neto del periode. Pérdidas B899 490,34 -
TOTAL HABER 12 815 490,69 125773 386,77

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las notas 1 a 23 adjuntas forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio 2023.
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PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.I.C,, S.A.

0P4421006

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

RESULTADC DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

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

Por actives no correntes y pasivos vinculados con cambios directos en patrimonio neto
Diferencias de conversidn

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

Por activos no corrientes y pasivos vinculados con cambios directos en patrimonio nete
Diferencias de conversion
Efecto Impositivo

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

2025

2024 ()

1899 490,34|

19 409 655,25

(514 224.51| 1088 374,37

1685 632,68 1451 161,83

(685 632,68) 1451 161,83
17140817 |362 790,46
{514 224 51] 1088 371,37
- |9 165 071,79

- (1222000572

(1413 714,85)

{12 220 095,72)

3055 023,93
{9 165 071,79)

11 332 954,83

Las notas 1 a 23 adjuntas ferman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio 2025.
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0,03 EUROS

PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.L.C., S.A.

0P4421009

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresado en Euros)

A}  FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

2246 786,87

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos
2. Ajustes del resultado
Amortizaciones del inmovilizado (+)
Correcciones valorativas par deterioro (+/~)
Variacién de provisiones (+/-)
Imputacién de subvenciones {-)
Resultados por bajas y enajenaciones de inmovilizado (+/-)
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financiercs (+/-)
Ingresos financieros (-)
Gastos financieros (+)
Diferencias de cambio (+/-)
Variacién del valor razonable de instrumentos financieros (+/-)
Otros ingresos y gastos
3. Cambios en el capital corriente
Existencias (+/-)
Deudores y otras cuenias a cobrar {+/-)
Otros activos corrientes {+/-)
Acreedares y otras cuentas a pagar (+/-)
Oftros pasivos cormientes (+/-)
Ctros activos y pasivos no corrientes (+/-)
4. Ofros flujos de efectivo de las actividades de explotacién
Pagos de intereses (-)
Cobros de dividendos {+}
Cobros de intereses (+)
Cobros pagos por impuesto sobre beneficios (+/-)
Otros cobros pagos (+/-)
5. Flujos de efectiva de ias actividades de explotacion

B) FLUJOS DE EFECTIVC DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

{1 197 863,51)
138 401,86

15 330,32

40 809,31

{32 596,60)
113 827,99
1030,94

(©,10)
(826 409,25)

(1 704 553,53)
{48 957,02)

5 424,53

(2 401 439,24)
(85 991,05)
(360 915,97)
(393 512,57}

32 596,60

{3 650 848,27)

6. Pagos porinversiones {-)

Inversiones financieras

Empresas del grupo

Inmovilizado intangible

Inmovilizado material

Inversiones inmobiliarias

Otros activos financieros

Activos no corrientes mantenidos para la venta
7. Gobros por desinversiones {+)

Empresas del grupo

Inmovilizade intangible

Inmovilizade material

Inversicnes inmobiliarias

Otros activos financieros

Activos no corrientes mantenidos para la venta
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion

(3657 814,13}
{332 280,38)
{3 190 569,66)

{134 964,09)

6 965,86

6 965,86

2024 (%)

6 512 603,85
21460 198,74
(13 848 053,27)
11 385,81

1243,79

{264 787,40}
344 014,20
(1 454,62

(13 938 455,05)
(1080 674,13}

(1 107 964,08}
5 797,71

22 116,32
{624,08)

(18 867,49}
{283 654,89}

264 787,40

14 621 913,10

(2716 544,75)

(2 706 240,70)

(10 304,08)

17 338 457,85
563 207,45

1 454,62
16 773 790,93
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PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.I.C., S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresado en Euros)

2025 2024 4

C} FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {300 000,00) (14 688 367,35)
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio - -
Emision de instrumentos de patrimonio (+) - -
Amortizacidn de instrumentos de patrimonio (-) - -
Adquisicion de Tnstrumentos de patrimonio propio (-) - -
Instrumentos de patrimonio propic (+) - -
Subvenciones, donaciones y legadoes recibidos (+) - -

10. Cebros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - 340 000,00
Emisién - -
QObligaciones y otros valores negociables {+) - -
Deudas con entidades de crédito (+) - -
Deudas con empresas del grupe y asociadas {(+} - 340 000,00
Ofras deudas (+) -

11. Devolucion y amortizacion de (300 000,00} (2 72867,35)
Obligaciones y otros valares negociables (+) - -
Deudas con entidades de crédito (+) - -
Deudas con empresas del grupe y asociadas (+) {300 000,00} {2 728 367,35)
Otras deudas (+) -

12. Pagos por dividendos y remuneracionas de otros instrumentas de patrimenio - {12 300 000,00)
Dividendos (-) -

Remuneracion de otros instrumentes de patrimonio (-) - {12 300 000,00)

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

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO - -
AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 6 197 635,14 6 446 149,60

Efective o equivalentes al inicio del ejercicic 6 678 101,27 231 951,67
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 480 466,13 6678 101,27

{*) Se presenta lnica y exclusivamente a efectos comparativos.
Las notas 1 a 23 adjuntas forman parte integrante del estada de flujos de efectivo del ejercicio 2025.
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PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.L.C., S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADOQ EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresada en euros)

1. Actividad e informacién de caracter general

Phi Asset Management Partners, S.G.E.I.C., S.A. (en adelante, ia Sociedad), se constituyd como Sociedad
Anénima el 15 de septiembre de 2011, previa autorizacién del Ministerio de Economia y Hacienda de fecha 28
de julio de 2011 de su proyecto de constitucidn y adquirid (a actual denominacién a partir de la entrada en vigor
de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre (anteriormente se denominaba Phi Asset Management Partners,
S.G.E.C.R., S.A.). La Sociedad quedd inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 4 de octubre de 2011 y con
fecha 14 de octubre de 2011 se inscribié con el nimerc 93 en el Registro Administrativo de Sociedades
Gestoras de Entidades de inversion de tipo cerrado de la Comision Nacional del Mercado de Valores
(C.N.MV.).

El objeto social principal de la Sociedad es la administracion y gestion de Fondos de Capital Riesgo y de activos
de Sociedades de Capital Riesgo. Como actividades complementarias, puede realizar tareas de asesoramiento
de las empresas con las que mantenga vinculacién como consecuencia del ejercicio de su actividad principal,
gestion de carteras de inversiones, asesoramiento de inversiones y comercializacién de sus ECR gestionadas.

La principal fuente de ingresos de la Sociedad corresponde a las comisiones percibidas por el cumplimiento de
su objeto social principal respecto a las Entidades que gestiona.

Con fecha 19 de enero de 2026 la Sociedad ha trasladado su domicilio social a la calle Serrano 16, 5°, 28001
de Madrid.

Con fecha 27 de agosto de 2014, la Sociedad comenzd a gestionar Phi Fund Il, F.C.R., con fecha 6 de marzo
de 2020 a Phi Fund lll, F.C.R., confecha 15 de diciembre de 2023 a Phi Operations, S.C.R., S.A.U. y con fecha
13 de marzo de 2025 a Phi Continuation Fund 1 SCSp SICAV-RAIF.

La sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Entidades de Capital Riesge, recogida
principalmente por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo y
sus Sociedades Gestoras, la cual se vio modificada por la Ley 18/2022 de 28 de septiembre, de creacion y
crecimiento de emprasas, que entré en vigor durante el ejercicio 2022 e introdujo, entre otros aspectos, un
conjunto de modificaciones para el impulso de la industria espaficla de capital riesgo. Asimismo, la Sociedad
se rige por la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comisidén Nacional de Mercado de Valores, y
modificaciones posteriores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas
de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversidn
Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo cerrado.
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PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.L.C., S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresada en euros)

a) Fecha de formulacidn

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en fecha 31 de marzo de 2026, procede a formular las presentes
cuentas anuales y el informe de gestion del gjercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2025.

Los miembros del Consejo de Administracion, a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, son
los siguientes:

Phi Operations, S.C.R., S.A.U. - Representada por

Dofia Elena Mialdea Pefalver Presidente
Don Alexander Maarten Wit Secretario
Don Jorge Bricio Garcia Vocal

b) La plantilla de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024

Hombres Mujeres Hombres Mujeres

Directivas 2 1 2 1
Técnicos 5 3 4 1
Administrativos - 8 - i
Otros - 1 1
7 8 6 4

Durante el ejercicio 2025, la plantila media se ha compuesto de 13 empleados, 6 mujeres y 7 hombres, 10
empleados, 4 mujeres y 6 hombres en 2024. Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, Sociedad no cuenta con
empleados con discapacidad.

c) Sucursailes y Representantes

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no mantiene sucursales ni representantes.
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PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.I.C., S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresada en euros)

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales
a} Marco normativo de informacién 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 &l
establecido en:

. El Cadigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

. La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comisidn 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, asi como otras normas de obligado cumplimiente aprobadas por
la Comision Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en éstas, el Plan General de
Coniabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre y modificado mediante el
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, este Gltimo en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero
de 2021, y sus adaptaciones sectoriales y las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera
adoptadas como Reglamentos de la Comision Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a las
normas anteriores.

. Las normas de abligado cumplimiento aprobadas par ei Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

. E! resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
b} Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por ei Consejo de Administracion de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de ésta, habiéndose aplicado la legislacion mercantil vigente y
con las normas establecidas en la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comision Nacional de Mercado de
Valores, y modificaciones posteriores, 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 de la Gomision Nacional del Mercado
de Valores {C.N.M.V.), que fue publicada en el B.O.E de 16 de abril de 2021, con e objeto de mostrar la imagen
fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y de los resultados de la Sociedad.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales se expresan en euros con dos
decimales.

c) Principios contables no obligatorios

La Sociedad no ha aplicado principios contables no obligatorios durante los periodos concluidos al 31 de
diciembre de 2025 y 2024. °
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PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.I.C., S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresada en euros)

No existe ningun principio y norma contable ni criterio de valoracién obligatorio que, siendo significativo su
efecto, se haya dejado de aplicar en su preparacion, incluyéndose en la nota 4 un resumen de los principios y
normas contables y de los criterios de valoracién mas significativos aplicados en las presentes cuentas anuales.
La informacién contenida en las presentes cuentas anuales es responsabilidad del Consejo de Administracion
de la Sociedad.

d) Juicios y estimaciones

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte del Consejo de Administracion de la Sociedad de
ciertas estimaciones y juicios en relacién con el futuro que se evallan continuamente y se basan en ia
experiencia historica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables
hajo las circunstancias.

En las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2025 se han utilizado, en determinadas ocasiones, juicios
y estimaciones para cuantificar algunos de los activos y pasivos que figuran registrados en el mencionado
balance. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

) La estimacion del valor razonable de determinados activos financieros (nota 7).
. El calculo del impuesto sobre sociedades (nota 15).

Estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible a la fecha de preparacion
de estas cuentas anuales, considerando las incertidumbres existentes en la fecha derivadas del entorno
economico actual, si bien es posible que acontecimientos futuros obliguen a modificarlas (al alza o a la baja)
en proximos ejercicios; lo que se haria, en el caso de ser preciso, de forma prospectiva reconociendo los efectos
del cambio de estimacion en la correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios afectados.

e) Principio de empresa en funcionamiento

Las presentes cuentas anuales han sido elaboradas bajo el principioc de empresa en funcionamiento al
considerar el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, 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.

) Comparacion de la informacion

De acuerdo a la normativa aplicable, se presenta a efectos comparatives, con cada una de las partidas de
balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambics en el patrimonio neto, el estado de
flujos de efectivo y la memoria, ademds de las cifras del ejercicio 2025, las de 2024, por lo gue la informacion
contenida en esta memoria referida al ejercicio 2024 se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos
comparativos y no constituyen las cuentas anuales del ejercicio 2024.
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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 flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn,
si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.

h} Correccion de errares

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha detectado ningtn error significativo en las cuentas anuales
del ejercicio 2024.

i) Recursos propios minimos. Coeficientes de inversion y de diversificacion.

De acuerdo con la disposicion final 9.2 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los
Servicios de Inversion, que modifica el articulo 48 de la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, la Sociedad, dados
los servicios que presta (Nota 1), debe contar con un capital sacial minimo y unos recursos propios adicionales
conforme a lo siguiente:

a) Un capital social minimo inicial de 125.000 euros, integramente desembalsados, incrementando:

i) En un 0,02% del importe en el que el valor de las carteras gestionadas por la Sociedad
gestora exceda de 250 millones de eures, excluidas las carteras gestionadas por delegacion.
No obstante, [o anterior, la suma exigible del capital inicial y de la cuantia adicional no deberd
sobrepasar los 10 millones de euros.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refieren los pérrafos anteriores podra
ser cubierta hasta en un 50% con una garantia por el mismo importe de una entidad de
crédito o de una entidad aseguradora.

i) En aquellos casos en que la Sociedad gestora no disponga de un seguro de responsabilidad
civil profesional a fin de cubrir los riesgos derivados de la respansabilidad por negligencia
profesional en relacion con las actividades que realiza, debera incrementar los recursos
propios minimos en un 0,01% del patrimonio gestionado.

by El 25% del importe de los gastos fijos generales del gjercicio precedente (articulo 13 del Reglamento
{UE) 2019/ 2033 del Parlamento Europeo y del Consejo).

Al 31 de diciembre de 2025, los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la
normativa vigente.
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Asimismo, el mencionado articulo establece que las sociedades gestoras invertiran sus recursos propios
minimos en activos liquidos o activos faciimente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluiran posiciones
especulativas. E! resto de los recurses propios podran estar invertidos en cualquier activo adecuado para el
cumplimiento de su fin social, entre las que se encuentran las actividades reguladas en la mencionada Ley,
siempre que la inversidn realice con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2025 cumplia con este
requisito.

)] Moneda extranjera

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.

3. Hechos posteriores al cierre

En el periodo comprendido entre el 31 de diciembre de 2025 y la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales no ha ocurrido ningln acontecimiento significativo que deba ser incluido en las cuentas anuales
adjuntas para que éstas muestren adecuadamente la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de
los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto de la Sociedad.

4, Normas de registro y valoracion

Los principales principios y normas contables aplicados en la formulacion de las presentes cuentas anuales se
detallan a continuacion:

a} Activos financieros
Los activos financieros se clasifican en el balance de situacion de acuerdo con los siguientes criterios:
i) 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 |a 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
valoracién de los activos o pasivos sobre bases diferentes.

Valoracién inicial

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



003 . FuRos 0P4421017

PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.I.C., S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresada en euros)

Valoracién 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 no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.
i} 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 préstame ordinario o
comiin, sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo de mercado.

Asi, seria consustancial con tal acuerdo un bone 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 gestién 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 objetiva aun cuando se hayan producido ¢ 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
relacién 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.
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Con caracter general, se incluyen en esta categoria los créditos por operaciones comerciates y los
créditos por operacicnes no comerciales:

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

b) Créditos por operaciones no comerciales: son aguellos 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.

Valoracidn 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, gue equivaldra al valor razonable de
la contraprestacién 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 cabrar
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.

Valoracién 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, aplicandc el método del tipo de
interés efectivo.

No obstante, los créditos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con |o dispuesio en el
apartado anterior, se valoren iniciaimente por su valor nominal, continuaran valorandose por dicho
importe, salva que se hubieran deteriorado.

Cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero se modifican debido a las dificultades
financieras del emisor, ia empresa analizara si procede contabilizar una pérdida por deterioro de valor.

Deterioro del vakor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre que
exista evidencia objetiva de que ef valor de un activo financiero, o de un grupo de activos financieros
con similares caracteristicas de riesgo valorados colectivamente, se ha deteriorade como resultado de
uno ¢ mas eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que ocastonen una
reduccion o retraso en los fiujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por |a
insclvencia del deudor.
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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 célculo 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 reversidn 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
detallados en la nota 9.

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

Un active financiero se incluira en esta categoria cuando 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 def 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 ejercitade la opcidn 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, serd el precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacién 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 transaccién 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.

No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias gque resulten
por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera, de acuerdo con fa
norma relativa a esta Uitima, se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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También se registrarén 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 actives 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 valer razonable de un instrumento de patrimonio dejase de ser
fiable, los ajustes previos reconacidos directamente en el patrimonio neto se trataran de la misma forma
dispuesta para el detericro 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 aplicandeo alguna férmula valorativa
de general aceptacion.

Deterioro del valer

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 colectivaments, se ha deteriorado
como resultado de uno o mas eventos gue hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial, y que
Qcasionen:

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 det deudor,

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 descensc 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 cotizacién,
sin que se haya producido la recuperacién 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 cotizacién en el mencionado porcentaje.

La correccion valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros sera la diferencia entre su
caste o coste amortizado menos, en su case, cualquier correccion valorativa por deterioro previamente
reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable en el momento en que se efectie
la valoracién.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion del valor razonable,

siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se recanoceran en |la cuenta
de pérdidas y ganancias.

10
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Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la correccidn vaiorativa reconocida en
ejercicios anteriares revertird con abano a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. No obstante,
en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio,
la correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertira con abono a la cuenta de
pérdidas y ganancias y se registrara el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio
neto.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad mantiene instrumentos financieros en esta cartera
detaliados en la nota 7.

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 132 de elaboracién de las cuentas anuales.

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

c) 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 cansecuencia de un contrato de cuentas en participacién
y similares.

e) l.os 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 evolucion de la actividad de la citada empresa.

f) Cualquier otro active financiero gue inicialmente precediese clasificar en la cartera de valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando no sea posible
obtener una estimacién fiable de su valor razonable.

Valoracian inicial

Las inversiones incluidas en esta categorla se valoraran iniciaimente al coste, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion gue les sean directamente
atribuibles, debiéndose aplicar, en su case, en relacién 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 calificacién como empresa del grupo, multigrupo o

asociada, se considerarda como coste de dicha inversién el valor contable que debiera tener la misma
inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa calificacion.

11
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Formara parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares
que, en su caso, se hubiesen adquirido.

Vaioracion posterior

Los instrumentos de patrimonio incluidos en esta categoria se valoraran por su cosle, 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 mativo, se aplicara el método
del coste medio ponderade por grupes homogéneos, entendiéndose por estos los valores que tienen
iguales derechos.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcidn y similares o segregacion de los mismos
para ejercitarfos, el importe del coste de los derechos disminuira el valor contable de los respectivos
activos. Dicho coste se determinara aplicando alguna formula valorativa de general aceptacian.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y similares
se valoraran al coste, incrementado o disminuido por el beneficic o la pérdida, respectivamente, que
correspondan a la empresa como participe no gestor, y menos, en su caso, el importe acumutado 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, |a obtencion de beneficios), o bien porgue se calculen
exclusivamente por referencia a la evolucién de [a actividad de la citada empresa. Si ademas de un
interés contingente se acuerda un interés fijo irrevocabie, este Gltimo se contabilizara como un ingreso
financiero en funcion de su devengo. Los costes de transaccion se imputarén a la cuenta de pérdidas y
ganancias de forma lineal a lo largo de la vida del préstamo participativo.

Detericro det 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 |a
correccion valorativa sera la diferencia entre su vator 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, que para el caso de instrumentos de patrimonio se
calcularan, bien mediante la estimacion de los gque se espera recibir como consecuencia del reparto de
dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacién o baja en cuentas de la inversion
en la misma, bien mediante la estimacién de su participacién en los flujos de efective 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 caleculard en funcién del patrimonio
neto de la entidad participada y de las plusvalias tacitas existentes en la fecha de |a valoracion, netas
del efecto impositivo. En la determinacién 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 tas cuentas anuales
consolidadas elaboradas aplicando los criterios del Cédigo de Comercio y sus normas de desarrollo.
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Cuando la empresa participada tuviere su domicilio fuera del territorio espafiol, el patrimonio neto a
tomar en consideracion vendra expresado en las normas contenidas en la presente disposicién. No
obstante, si mediaran altas tasas de inflacion, los valores a considerar serén los resultantes de los
estados financieros ajustados en el sentido expuesto en la norma relativa a moneda extranjera.

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

El reconacimiento 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. La
reversion del deterioro tendrd comao timite 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 cbstante, 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 calificacién hasta la enajenacion o baja de la inversidn,
momento en el que se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias, o hasta que se produzean las
siguientes circunstancias:

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 ios
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 detericro 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 Ultimo se
incrementara, hasta el limite de la indicada reduccién de valor, contra la partida que haya
recogide 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 inversién, 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 no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.
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b} Pasivos financieros
Los pasivos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con los siguientes criterios:
i} Pasivos financieros a coste amortizado

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

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

b} Débitos por operaciones no comerciales: son aquellos pasivos financieros que, no siendo

instrumentos derivados, no tienen origen comercial, sino que proceden de operaciones de
préstama 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 operacién se acuerde a un tipo de interés cero o
por debajo de mercado.

Valoracién inicial

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

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afo 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 ¢! método del tipo de
interés efectivo.

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 carlera
detallados en las notas 12 y 13.
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i} Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias
En esta categoria se incluiran los pasivos financieros que cumplan alguna de las siguientes condiciones:

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

- Se emita o asuma principalmente con el propdsito 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 funcidn de los cambios de valor).

- Sea una obligacion que un vendedor en corto tiene de entregar actives financieros
que le han sido prestades (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, ¢

- 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, sélo se podréa realizar si resulta en una informacién 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 evalte sobre Ia base de su valor razonable de acuerdo con una
estrategia de gestion del riesgo o de inversién documentada y se facilite
informacién del grupo también sobre la base del valar razonable al personal clave
de la direccidn, segun se define en la norma 15 de elaboracién de las cuentas
anuales.

c) Opcionalmente y de forma irrevocable, se podran inciuir en su integridad en esta categoria

los pasivos financieros hibridos regulados en el apartado 5.1, siempre que se cumplan los
requisitos alli establecidos.
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Valoracidn inicial y posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de fa transaccién, que equivaldra al valor razonable de
la contraprestacion recibida. Los costes de fransaccidon que les sean directamente atribuibles se
reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio.

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

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 renegociacion 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 otorgo el préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efective, incluyendo Jas 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 mantiens instrumentos financieros en esta carera.
c) Instrumentos de patrimonio propic

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

En el caso de que la empresa realice cualquier tipo de transaccidn con sus propios instrumentos de patrimonio,
el importe de estos instrumeritos se registrara en el patrimonio neto, como una variacion de los fondos propios,
¥ 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 emisidn de estos instrumentos, tales como
honorarios de letrados, notarios, y registradores; impresién 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.
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d) Compensacion de saldos

Los saldos deudores y acreedores con arigen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una
norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién 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 de
situacion por su importe neto.

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

e) Valoracién 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 produzean al liquidar dichos elementos patrimoniales, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio en el gue surjan.

En el caso particular de los activos financieros de caracter monetario clasificados en la categoria de valor
razonable con cambios en el patrimanio neto, la determinacién de las diferencias de cambio producidas por la
variacién 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 reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio en el gue surjan, mientras que
los otros cambios en el importe en libros de estos activos financieros se reconoceran directamente en el
patrimonio neto.

f} Inmovilizado material

El activa material de uso propio corresponde at 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 adquisicion menos su correspondiente amortizacién 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 casc 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 segdn el método lineal, aplicando los afios de vida Uil
estimada de los diferentes elementos sobre el coste de adquisicion de fos activos menos su valor residual. En
el caso de los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones, se entiende que tienan
una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.
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Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion del activo material se registran con cargo en {a cuenta de
pérdidas y ganancias y se calculan en funcidn de los siguientes afios de vida (til estimada, como promedio, de
los diferentes grupos de elementos:

Anos de vida
] atil estimada

instalaciones técnicas 13 afios
Mobiliario 10 afios
Equipos para proceso de la informacion 4 afios
Equipos electrénicos 5 afios
Elementos de transporte G afios

En cada cierre contable, 1a Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como externocs, de que el valer
neto de los elementos de su active 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 amortizacién en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida (til
remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma.

Por otra parte, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valer de un elemento, la Sociedad registra
la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en pericdos anteriores y ajusta los cargos futuros en
concepto de su amortizacion. La reversidn de la pérdida por deterioro de un elemente en ningtlin caso puede
supener el incremento de su valor en libros por encima de aquél gue 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 (til estimada de los elementos dei
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 perdidas y
ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacién en virtud de la nueva vida (til estimada.

Los gastos de conservacién y mantenimiento de Jos activos materiales de uso propio se registran en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene saldos de inmovilizado material sefialados en la nota
10.

g) Activo intangible

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

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicidn o produccién y, posteriormente,

se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y las perdidas por
deteriore que hayan experimentado.
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Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, la totalidad de los activos intangibles de |a Sociedad son de vida Util
definida. Al menos al final del ejercicio se procede a revisar |a vida Util estimada, el valor residual y método de
amortizacion de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a detectar cambios significativos en los
mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacién en virtud de las nuevas vidas (tiles.

En cualgquier caso, la Sociedad registra contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
registrado de estos activos con origen en su deterioro con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las
recuperaciones de las pérdidas par deterioro registradas en gjercicios anteriores son similares a los del activo
material.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad mantiene satdos de activo intangible sefalados en la nota 10.
h) Arrendamientos

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

- Arrendamiento financiero

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

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

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte impoertante 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 sjercicio en que se devengan sobre una base lineal durante el periodo de
arrendamiento.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no mantiene arrendamientos de este tipo en et gue actué como

arrendador. No obstante, actlia como parte arrendataria de los inmuebles en los que tiene domiciliadas sus
oficinas para desarrollar su actividad.
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i) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran contablemente, en general, en
funcién de su periodo de devengao 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 otres 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
contraprestacién 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:

- Comisionses 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 operacién 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 gjecucion de un servicio
que se realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacién 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:

- Los vinculados a activos y pasivos financieros valerados 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 transaccién o servicio que se ejecuta en un acto singular se
registran cuando se produce el acto gue los origina.

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en funcion 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.
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i) Reconocimiento de gastos financieros

Los gastos financieros son los intereses y otros costes en que incurre una entidad en relacién con la financiacién
recibida.

Los gastos financieros se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del periodo en que
se devengan. No obstante, las entidades 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, construceion o produccién de activos cualificados, formando parte de su valor en libros, siempre
que sea probable que generen heneficios futuros y puedan valorarse con suficiente fiabilidad.

k) Gastos de persanal
- 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 cualguier importe ya satisfecho y
como un gasto del periodo en el que los empleados hayan prestado sus servicios.

- Indemnizaciones por cese
Se reconocerdn como un pasiva y como un gasto, sélo cuando la entidad esté comprometida de forma
demostrable a rescindir el vinculo que fe une con un empleado o grupo de empleados antes de la facha
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.
Durante los gjercicios 2025 y 2024 la Sociedad no ha efectuado indemnizaciones por cese.

) Patrimonio neto

El capital social esta representado por acciones ordinarias.

Los costes de emisién de nuevas acciones u opciones se presentan directamente contra el patrimonic 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 cancelacian, emisidon de
nuevo 0 enajenacion. Cuando estas acciones se venden o se vuelven a emitir posteriormente, cualquier importe
recibido, neto de cualquier coste incremental de la transaccidn directamente atribuible, se incluye en el
patrimonio neto.
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m} Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones para restauracion medioambiental, costes de reestructuracion y litigios se reconocen cuando
la Sociedad tiene una obligacion 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 reestructuracién incluyen sanciones por cancelacion del
arrendamiento y pagos por despido a los empieados. No se reconocen provisiones para perdidas de
explotacion futuras.

Las provisiones asociadas a ventas con derecho a devolucidn se registran cuando existe un pasivo por
reembolso estimado en base al importe de las devoluciones esperadas. La Sociedad actualiza la valoracion dei
pasivo por reembolso al cierre de cada ejercicic por los cambios en las expectativas sobre el imporie 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 €l valor actual de los desembelsos 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 provisian con motive de su actualizacidn se reconocen como un gasto financiero conforme se van
devengando.

Las provisiones con vencimiente 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. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas
anuales, sino que se informa sobre los mismos a no ser que se considere remota la posibilidad de que se
produzca una salida de recursos que incorporen beneficios econdmicos.

Las provisiones pueden venir determinadas por una disposician legal, contractual o por una obligacién implicita
o tacita. En este Gitimo caso, su nacimiento se sittia en la expectativa valida creada por la empresa frente a
terceros, de asuncion de una obligacion por parte de aguélla. Se debera informar sobre las contingencias que
tenga la empresa, relacionadas con obligaciones distintas a las mencicnadas.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad no tiene constancia de obligaciones actuales, surgidas como
consecuencia de sucesos pasados, por lo que no ha registrado ninguna provision.

n) Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades 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 combinacion de negocios, en |a que el impuesto diferido se registra como un elemento patrimonial
mas de la misma.
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El gasto del epigrafe de impuesto sobre beneficios viene determinado por ef impuesto a pagar calcuiado
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 ofros 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 impartes 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 de
situacion y se cuantifican aplicando a |a 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
Saciedad obtendra en el futuro suficientes ganancias fiscales, entre otros supuestos, cuando:

- Existen pasivos por impuestos diferidos cancelables en el mismo ejercicio que el de la realizacion
det 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 recanozea un fondo de comercia,
si la Sociedad es capaz de controlar el momento de reversidn 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 combinacion 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 comprabar que se mantienen vigentes y efectuandose las oportunas correcciones en los mismos.

o) 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 econdmica de |la operacion. La valoracion posterior se realiza conforme con lo previsto
en las correspondientes normas.

No obstante, lo anterior, en las operaciones de fusidn, escisién o aportacidon 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 operacién, 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 €l que se integren los elementos
patrimoniales cuya sociedad dominante sea espaniola.
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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 emnision, en su caso, emitido
por la sociedad absorbente se registra en reservas.

p) Patrimonios gesticnados

Los patrimonios gestionados por la Saciedad, que son propiedad de terceros, no se incluyen en el balance. Las
comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del capitulo "Comisiones recibidas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. El importe total de los patrimonios de terceros gestionados al 31 de diciembre
de 2025 y 2024 figura registrado en el epigrafe “Otras cuentas de orden” del balance.

5. Patrimonio neto y propuesta de aplicacién de resuitados

El movimiento de Patrimonio Neto, durante los ejercicios 2025 y 2024, se recoge en el Estado de Cambios en
el Patrimonio Neto correspondiente.

a) Fondos propios

E! detalle de los Fondos propios de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y 2024 y el mavimiento
experimentado por los mismos, se muestra a continuacion:

Distribucion
resultado
31.12.2024 2024 Dividendos __ Resultados 2025 31.12.2025

Capital 300 000,00 - - 300 000,00
Reserva legal 60 000,00 - - 60 000,00
Reserva voluntaria 1184 736,88 7 391 918,83 - 8 576 655,81
Reservas especiales 68 601,62 17 736,32 - 86 337,94
Resultado de ejercicios anteriores - - -

Dividendos a cuenta y aprobades (12 000 000,00) 12 Q00 000,00

Resultadao del ejercicio 19 409 655,25 (19409 655,25 - 1899 430,34| 899 490.34|
Ajustes por valoracian 2 (03 789,96 - - 1514 224,51) 1 489 565,45
Total patrimonio neto 11 026 783,71 - - (1413 714.85) 9 613 068,36
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Distribucién
resultado
31.12.2023 2023 Bividendos Resultados 2024 31.12.2024
Capital 300 000,00 - - - 300 000,00
Reserva tegal 60 000,00 - - - &0 000,00
Reserva voluntaria 1107 684,82 377 052,06 {300 000,00} . 1184 736,88
Reservas especiales 27 411,54 41 190,08 48 601,62
Resultado de ejercicios anteriores - - - - -
Dividendos a cuenta y aprobados - - (12 000 000,00} - (12.000.000,00}
Resultada del ejercicio 418 242,14 1418 242 14} - 1940965525 19 409 655,25
Ajustes por valoracion 10 080 490,38 _ - - 8 076 700 42) 2 003 789,96
Total patrimonic neto 11 993 828,88 - 12 300 000, 00} 11 332 954,83 11 026 783,71

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el capital suscrito esta compuesto por 300.000 acciones nominativas
ordinarias de un euro de vafor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas gozando todas de
iguales derechos politicos y econdmicos.

Los Unicos accionistas de la Sociedad son: Don Alexander Maarten Wit, titular de 150.000 acciones
representativas del 50% del capital social de la Sociedad, y Don Jorge Bricio Garcia, titular de 150.000 acciones
representativas del 50% del capital social de la Sociedad.

La Reserva legal se dota de conformidad con el articulo 273 de |a Ley de Scciedades de Capital, que establece
que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al
menos, el 20% del capital social y se encuentra dotada en su totalidad al cierre de los ejercicios 2025 y 2024.
Esta reserva no puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan
otras reservas disponibles para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

Durante el ejercicio 2025, se ha dotado en concepto de reserva de capitalizacién un importe de 17.736,32 euros
hasta alcanzar los 86.337,94 eurcs a cierre del ejercicio (68.601,62 euros al cierre del gjercicio 2024).

A sste respecto, la disposicion final 8.2 de la Ley 7/2024, de 20 de diciembre, que modifica el articulo 25 de la
Ley det IS, prevé la posibilidad de que los contribuyentes realicen un ajuste negativo en base imponible
equivalente al 20% del incremento de sus fondos propios siempre que se cumplan los siguientes requisitos:

¢ Que el importe del incremento de los fondos propios se mantenga durante un plazo de 3 afios desde
el cierre del periodo impositivo al gue corresponda esta reduccion.

o Siendo la unica excepcion aceptada la existencia de pérdidas contables en la entidad.

» Que se dote una reserva por el importe de la reduccion, que debera figurar en el balance con abscluta
separacion y titulo apropiado y sera indisponible durante el plazo de 3 afios.

La Sociedad cumple al 31 de diciembre de 2025 y 2024 con los requerimientos normativos de capital social

minimo recogidos en el articulo 48 de !a Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las Entidades de
Capital Riesgo y de sus Sociedades Gestoras.
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b) Ajustes por valoracion en patrimonio neto

El detalle de los ajustes por valoracion en patrimenio neto al 31 de diciembre de 2025 y 2024, se muestra a
continuacian:

Ajuste por
valoracién en

Costeal Valoracién al Plusvalias/ patrimonio neto

31.12.2025 31.12.2025  minusvalias al 31.12.2025

Phi Fund lll, F.C.R. 5994 745,18 7 96525743 1970512,27 1477 884,20
Fondos de inversion 204 000,00 219 575,00 15 575,00 11 681,25
6 198 745,16 8 184 832,43 1986 087,27 1 489 565,45

Ajuste por

valoracién en

Coste al Valoracidén al Plusvalias/ patrimonio neto

31.12.2024 31.12.2024  minusvalias al 31.12.2024

Phi Fund Ill, F.C.R. 2632 767,33 5202 404,28 2659 636,95 1994 727,71
Fondos de inversion 204 000,00 216 083,00 12 083,00 9 062,25
2 836 767,33 5 508 487,28 2 671 719,95 2 003 789,96

Al 31 de diciembre de 2025 la Sociedad incluye en el epigrafe de "Ajustes por valoracion en patrimonio neto-
Activos financieros con cambios en patrimonio neto” un importe positive de 1.489.565,45 euros (2.003.789,96
euros al 31 de diciembre de 2024) correspondientes:

Por un lado, a los cambios de valor de |as participaciones en Fondos de [nversién administrados por Deutsche
Bank, cuya valoracion al 31 de diciembre de 2025 asciende a 180.575,00 euros (177.083,00 euros al 31 de
diciembre de 2024) registrados en el epigrafe Acciones y participaciones (véase nota 7).

Por ofro lado, también se incluyen los cambios de valor de las participaciones en Phi Fund Hl, F.C.R. Durante
el ejercicio 2024, la Sociedad adquirié participaciones adicionales por un importe de 2.667.240,70 euros y
amortiz6 participaciones por un valor nominal de 2.835.340,73 euros. El coste de la inversion a 31 de diciembre
de 2024 ascendid a 2.632.767,33 euros mientras que su valor razonable ascendid a 5.292.404,28 euros,
habiéndose registrado durante 2024 plusvalias por importe bruto de 1.445.329,83 euros en el patrimonic neio.
Durante el ejercicio 2025, la Sociedad adquirié participaciones adicionales por un importe de 3.361.977,83
euros y no amortiza participaciones. El coste de la inversion a 31 de diciembre de 2025 ascendid a 5.994.745,16
euros mientras que su valor razonable ascendid 7.965.257,43 euros, habiéndose registrado durante 2025
minusvalias por importe bruto de 689.124,68 euros en el patrimonio neto.
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c) Distribucidn de resultados

La propuesta de distribucion de los resultados obtenidos en el ejercicio 2025 que el Consejo de Administracion
propone para su aprobacién a la Junta General de Accionistas, asi como la aplicacion del resultado ya aprobado
del ejercicio 2024 se detallan a continuacion:

Propuesta 2025 _ Distribucién 2024

Beneficio / (Pérdida) del ejercicio (899 490,34) 19 409 655,25

Distribucion
Reserva de capitalizacién indisponible - 17 736,32
Reserva voluntaria - 7 391 918,23
Dividendos y remuneraciones - 12 000 000,00
Resultados negativos de ejercicios anteriores (899 490,34) -
(899 490,34) 19 409 655,25

Durante el ejercicio 2025 no se han aprobado reparto de dividendos. Durante el ejercicio 2024 se aprobaron
dos repartos de dividendos, el primero, con cargo a reservas voluntarias, por importe de 3C0.000,00 euros y,
el segundo de ellos, un dividendo a cuenta de resultados del gjercicio 2024 por importe de 12.000.000,00 de
euros.

En relacion con el dividendo a cuenta aprobado en 2024, la Sociedad cumplié con lo establecido en el articulo
277 de la Ley de Sociedades de capital.

6. Informacion por segmentos

El objeto social principal de la Sociedad es la administracion y gestion de Fondos y Sociedades de Capital
Riesgo. Como actividades complementarias, puede realizar tareas de asesoramiento de las empresas con las
que mantenga vinculacidn como consecuencia del ejercicio de su actividad principal, tareas de gestion de
carteras de inversiones, asesoramiento de inversiones, comercializacién de sus ECR gestionadas.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad administra los fondos Phi Fund I, F.C.R., Phi Fund Ill, F.C.R,,

la sociedad Phi Operations, S.C.R., S.A.U.. Ademés desde el 13 de marzo de 2025, administra el fondo Phi
Continuation Fund | SCSp SICAV-RAIF

27



ﬂ,GH_ S FURDS 0P4421038

TS

PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.I.C,, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresada en euros)

7. Acciones y participaciones
El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

2025 2024

Activos financieros a VR con cambios en patrimonio neto 8184 832 43 5508 487,28

8 184 832,43 5 508 487,28

Durante el ejercicio 2025, se han producido cuatro aportaciones de capital en Phi Fund Ill, F.C.R. representando
un total 3.361.977,83 participaciones, de 1 euro de valor nominal. Asimismo, durante el ejercicio 2025 no se
han producido amortizacién de participaciones. A 31 de diciembre de 2025, |la Sociedad Gestora ostenta
5.994.745,16 participaciones, de 1 euro de valor nominal. Ef vator razonable de esta participacion al 31 de
diciembre de 2025 asciende a 7.965.257,43 euros. Al tratarse de activos financieros a valor razonable con
cambios en patrimonio neto, al 31 de diciembre de 2025 se realizd un ajuste negativo por valoracion de
689.124,68 euros {véase nota 5.b).

Durante el ejercicio 2024, se produjeron cuatro aportaciones de capital en Phi Fund lll, F.C.R. representando
un total de 2.667.240,70 participaciones, de 1 euro de valor nominal. Adicionalmente, con fecha 27 de junio de
2024 se amortizaron 2.835.340,73 participaciones, de 1 euro de valor nominal, mediante el reembolso de
16.773.795,78 euros a la Sociedad Gestora, reconaciendo Ia Sociedad Gestora un ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias por importe de 13.938.455,05 euros, en el epigrafe de Otras ganancias. A 31 de diciembre
de 2024, la Sociedad Gestora ostentaba 2.632.767,33 participaciones, de 1 euro de valor nominal. E} valor
razonable de esta participacion al 31 de diciembre de 2024 ascendid a 5.292.404,28 euros. Al tratarse de
activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto, al 31 de diciembre de 2024 se realizd un
ajuste positivo por valoracion de 1.445.329,83 euros (véase nota 5.b).

Adicionalmente, en este epigrafe se registran las participaciones en tres fondos de inversion administrados por
Deutsche Bank (Nordea, BlackRock y Deutsche Bank Crecimiento conservador) (véase nota 5.b) y
participaciones en el Fondo luxemburgués gestionado por la Sociedad.

8. Tesoreria

El desglose del epigrafe de Tesoreria es el siguiente:

2025 2024
Caja = 8,75 8.75
8,75 8,75

El saldo registrado al 31 de diciembre de 2025 y 2024 en el epigrafe de Tesoreria recoge el importe mantenido
por la Sociedad en caja.
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9. Créditos a intermediarios financieros o particulares

El detalle de este epigrafe at 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

2025 2024
Depdasitos a la vista 480 457,38 6 678 092,52
Depdsitos a plazo 332 280,38 -
Deudores por comisiones pendientes 212 314,66 2058 451,15
Otros deudores 434 069,93 334 327,22
Activos dudosos 249 318,72 208 510,27
Ajustes por valoracion (249 318,72) (208 510,27

1459 122,35 9 070 870,89

El saldo registrado al 31 de diciembre de 2025 y 2024 en el epigrafe de “Depésitos a la vista” recoge el importe
mantenido por la Sociedad en las cuentas corrientes que mantiene en Deutsche Bank, Bance Santander y en
CA Indosuez Wealth las cuales son de libre disposicién. Estas cuentas corrientes no han sido remuneradas
durante el gjercicio.

El epigrafe “Depdsitos a plazo” recoge al 31 de diciembre de 2025 depositos a corto plazo constituidos en
Indosuez. Durante el ejercicio 2025, dichos depésitos generaron intereses por importe de 32.418,67 euros, que
se registran en el epigrafe de Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

El epigrafe de “Deudores por comisiones pendientes” recoge al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el saldo
pendiente de cobro por los servicios de gestion a PhiFund It F.C.R.

El saldo del epigrafe de “Otros deudores” al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge, principalmente, los saldos

pendientes de cobrar por los servicios de asesoramiento realizados por la Sociedad a las entidades participadas
de los fondos de capital riesgo gestionados por la Sociedad.
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10.  Inmovilizado material y Activos intangibles

El desglose del epigrafe de Inmovilizade material del balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

2025 2024
De uso propio:
Mobiliario 132 179,83 19 925,49
Otro inmovilizado material 6 457,74 -
Equipos electrdnicos y para proceso de la informacién 17 189,15 1626746
155 826,72 36 192,95
El movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2025 se muestra a continuacion:
31.12.2024 Alias Bajas 31.12.2025
Coste
Mobiliario 49 494,85 117 735,66 - 167 230,51
Otro inmovilizade material 12 031,21 6934,70 - 18 965,91
Equipos electrénices y para procesc de la 66 993,44
informacion 56 699,75 10 293,69 -
Total coste 118 225,81 134 964,05 - 253 189,86
Amortizacién acumulada
Mobiliario {29 569,36) (5481,34) - (35 050,70)
Otro Inmovilizado material {12 031,21) (476,98) - {12 508,17)
Equipos electronicos y para proceso de la
informacion 140 434,22 |9372,02 - 149 806,24 |
Total amortizacion acumulada (82 034,79) (15 330,32) - 97 365,11,
31.12.2024 Altas Bajas 31.12.2025
Deterioro
Equipos elecirdnicos y para preceso de la - - -
informacidén
Modbiliario - - - -
Taotal deterioro —— = = == —
Total Activo material 36 192,95 119 633,77 155 826,75
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El movimiento de este epigrafe durante los ejercicios 2024 se muestra a continuacion:

31.12.2023 Altas Bajas 31.12.2024
Coste
Mobiliario 46 206,18 3 288,66 - 49 494 B85
Otro inmoevilizado material 12 031,21 - - 12 031,21
Equipos electrénicos y para proceso de la
informacion 51 065,93 7 015,39 1138157 56 699,75
Total coste 109 303,32 10 304,05 (138157, 11822581
Amortizacién acumulada
Mobiliario (25 438,50) (4 130,86) - (29 569,36)
Otro Inmovilizade material (12031,21) - - (12031,21)
Equipos electrénicos y para proceso de la
informacion 133 405,60) |7 166,40| 137,78 140 434 22)
Total amortizacion acumulada 170 87531; (11 297,26] 137,78 182 034.79)
31.12.2023 Altas Bajas 31.12.2024
Deterioro
Equipos electronicos y para proceso de la - - -
informacién -
Maobiliario - - -
Total deterioro - - -
Total Activo material 38 429,95 (993,21) (1243,79) 36 192,95

El Consejo de Administracion estima que el valor razonable del inmovilizado material de uso propio no difiere
de forma significativa de su valor en libros.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el importe de los elementos totalmente amortizados y en uso asciende a
56.152,52 euros y 44.676,85 euros respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2025 el epigrafe de Activos intangibles incluye licencias y derechos de uso por un importe
bruto de 3.657 68 euros (3.657,68 euros en 2024} con una amortizacion acumulada que asciende a 3.657,63
euros (3.657,62 euros en 2024). La dotacion por Amortizacion correspondiente al epigrafe de Activo intangible
registrada en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2025 asciende a 0,01 euros (88,55 euros al 31 de
diciembre de 2024).
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11.  Periodificaciones y otros activos

El detalle del epigrafe de “Periodificaciones” al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se muestra a continuacion:

2025 2024
Gastos anticipados 80 957,68 38 142,92
80 957,68 38 142,92

El importe incluide se corresponde con gastos relativos a prestaciones del siguiente gjercicio, entre ellos los
relativos a pdlizas de seguros.

El epigrafe de “Otros activos” incluye al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los siguientes conceptos:

2025 2024

Fianzas en garantia de arrendamientos 69 067,01 35019,29
Ofros activos 51943,33 -
121 010,34 35 019,29

Las flanzas en garantia de arrendamientos incluyen, principalmente, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los
importes entregados como garantia sobre el cumplimiento de los pagos superiores a un afio con proveedores,
principalmente Royal Premier, S.A., Esquilo, S.L. y Parje S.L.U.

12. Deudas con intermediarios financiercs o particulares

2025 2024

Préstamos y créditos - -
Préstamos Phi Operations, S.C.R., S.A.U. - -
Intereses préstamos Phi Operations S.C.R., S.A.U. - -
Acreedores por prestaciones de servicios 79 962,85 95 391,24
Remuneraciones pendientes de pago al personal _20854,97 2,05
100 817,82 95 393,29

Durante el gjercicio 2024 vencio el préstamo que la Sociedad mantenia con Phi Cperations, 5.C.R,, $.AU. por
importe nominal de 100.000,00 euros, habiendo devengado unos intereses durante el gjercicio 2024 de 320,28
euros.

El saldo de Acreedores por prestacicnes de servicios al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge los importes

pendientes de pago mantenidos con acreedores diversos, principalmente, con empresas de servicios, por
importe de 79.962,85 euros (95.391,24 euros al 31 de diciembre de 2024).
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13. Pasivos subordinados

El detalle del epigrafe de “Pasivos subordinados” al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

2025 2024

Préstamos participativos - 579 684,58
Préstamos Phi Operations, S.C.R., S.A.U. - 300 000,00
Intereses préstamos Phi Operations, S.C.R., S.A.U. - 279 684,58
- 579 684,58

Durante el ejercicio 2025 ha vencido el préstamo participativo existente al cierre del ejercicio 2024 por importe
nominal de 300.000,00 euros, habiendo devengado durante 2025 intereses por importe de 113.827,99 euros
gue se encuentran registrados en el epigrafe de Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

El desglose de los préstamos participativos al 31 de diciembre de 2024 es el siguiente:

Intereses .
Fecha Nominal Tipo de interés devengados . V_e ncnm_nento
acumulados principal e intereses
20/06/2021 300 000,00 0,5% filo + 3% variable 279 684,58 29/06/2024 {*j
300 000,00 279 684,58

{*) Renovacion tacita anual. Durante el ejercicio 2024, devengé infereses por importe de 223.457,14 euros.
14. Otros pasivos
La composicion del epigrafe de "Otros pasivos” al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:
2025 - 2024
Administraciones Publicas 83 077,22 2 313 567,21

83 077,22 2 313 567,21
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El epigrafe de Otros pasivos — Administraciones publicas, incluye al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los
siguientes conceptos:

2025 2024
Hacienda Publica acreedora por IRPF 65 136,27 218 711,65
Hacienda Publica acreedora por IVA - 127 709,59
Hacienda Puablica acreedora por IS - 1952 439,93
Organismos de la Seguridad Sccial acreedores 17 940,95 14 706,04

83077,22 2313 567,21

El saldo registrade en el epigrafe de Hacienda PUblica Acreedora por IRPF incluye la cuota a pagar a la
Hacienda Publica por las retenciones practicadas tanto a profesionales como al personal empleado por la
Scciedad en el Ultimo trimestre de 2025 y 2024,

El epigrafe de Hacienda Publica por [VA incluye Ia cuota a pagar a la Hacienda Publica resultante de la
liguidacion de IVA del cuarto trimestre de 2024,

El epigrafe de Hacienda Publica por 1S incluye la cucta a pagar a la Hacienda Plblica por el Impuesto de
Sociedades del ejercicio 2024.

El epigrafe de Organismos de la Seguridad Social acreedores incluye los importes adeudados pendientes de
pago con Organismos de la Seguridad Social como consecuencia de las prestaciones que éstos realizan.

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 ta Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004,
de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, y en relacién a la informacidn 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
Resoclucién 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 los ejercicios 2025 y 2024 por la Sociedad es el siguiente:

2025 2024
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 12,92 2,83
Ratio de operaciones pagadas 12,83 2,80
Ratio de operaciones pendientes de pago 16,29 743
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Importe (euros) Importe {euros)
Total de pagos realizados 2570417 45 10 345 544,61
Total de pagos pendientes 71 836,49 83 921,30

Si bien, de acuerdo a la ley 3/2014, de 29 de diciembre, el plazo maximo de pago a proveedores es de 60 dias,
la ley 11/2013, de 26 de julio, establecid el plazo maximo de pago en 30 dias, ampliable por pacto entre las
partes a un maximo de 60 dias.

Adicionalmente, la Ley 18/2022 requiere incluir informacion adicional en relacidn con el volumen monetario y
numero de facturas pagadas en un periodo inferior al méximo establecido en la normativa de morosidad (30
dias) asi como el porcentaje que suponen sobre el nimero total de facturas y sobre el total monetario de los
pagos a sus proveedores.

El desglose se muestra en el siguiente cuadro:

2025 2024
N° de facturas pagadas en periodo inferior a 30 dias 578 487
% de facturas pagadas en periodo inferior a 30 dias 78,21% 78,42%
Importe de facturas pagadas en pericdo inferior a 30 dias 2 264 009,89 10 052 314,66
% importe de facturas pagadas en periodo inferior a 30 dias 88,08% 97.17%

La mayor parte de los saldos pendientes de pago que sobrepasaban e plazo maximo legal al 31 de diciembre
de 2025 han sido pagadoes durante el primer trimestre o estan previstos pagar durante el primer semestre del
gjercicio 2026.

15. Situacion fiscal

La Sociedad presenta individualmente sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con la
normativa fiscal aplicable.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad tiene pendientes de inspeccién por las Autoridades Fiscales todos los
principales impuestos que le son de aplicacion de los cuatro ltimos ejercicios.

Debido a las diferentes interpretaciones que puedan hacerse de las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existir, para los afios pendientes de inspeccion, determinados
pasivos fiscales de caracter contingente que no son susceptibles de cuantificacion objetiva. Sin embargo, en
opinién de la Direccién de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos
pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no
afectaria significativamente a las presentes cuentas anuales.
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El detalle de la composicién del gasto por Impuesto de Sociedades registrada al 31 de diciembre de 2025 y
2024 es el siguiente:

2025 2024
Impuesto sobre sociedades corriente - 2 051043,69
Impuesto diferido (298 373,17) 1500,20)

(298 373,17) 2 050 543,49

Al 31 de diciembre de los gjercicios 2025 y 2024, la Sociedad tributa al tipo de gravamen general del 25 por
ciento de acuerdo al articulo 29.1 de la Ley 27/2014.

La conciliacion del resultado contable al 31 de diciembre de 2025 y 2024 con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades es la siguiente:

2025 2024
Resultado contable antes de impuestos (1197 863,51) 21 460 198,74
Diferencias permanentes 4 370,83 (13 240 203,58)
Diferencias temporales (1 835,69) 1915,90
Base imponible previa (1195 328,37} 8 221 911,06
Reserva de capitalizacion (nota 5) - (17 736,32)
Compensacion BINs ejercicios anteriores - -
Base imponible fiscal (1195 328,37} 8 204174,74
Cuota integra (25%) 2051043,69

Retenciones 6 142,26 50 308,57
Pagos fraccionados - 48 294,19

Cuota a ingresar/ (devolver) (6 142,26) 1952 439,93

A 31 de diciembre de 2025, ia Sociedad no dispone de bases imponibles negativas susceptibles de ser
compensadas fiscalmente en futuras liquidaciones del impuesto sobre sociedades. La base imponible
negativa del Impuesto sobre scciedades del gjercicio 2025 tendra |a consideracion de base imponible
negativa a compensar con bases imponibles positivas de ejercicios futuros, en el momento en el que sea
presentada |la correspondiente declaracién del Impuesto sobre sociedades del gjercicio 2025.
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E! movimiento de activos fiscales diferidos se muestra a continuacion:

2025 2024
Saldo al inicio del ejercicio 0,01 471,51
Diferencias temporarias deducibles / {reversion) - -
Diferencias temporarias imponibles - -
Créditos por pérdidas a compensar 298 832,09 -
Baja por compensacion BiNs gjercicios anteriores (25%) - -
Efecto fiscal de ajustes de valoracion de activas financierces con cambios en PN - (471,50!
Saldo al final del ejercicio 298 832,10 0,01
El movimiento de pasivos fiscales diferidos se muestra a continuacion:

2025 2024
Saldo al inicio del ejercicio (673 293,36) (3 366 498,53}
Pasivo por diferencias temporarias imponibles (458,92} 500,20
Efecto fiscal de ajustes de valoracion de activos financieros con cambios en PN 171 408,17 2 692 704,97
Saldo al final del ejercicio (502 344.11) (673 293,36)

El 28 de noviembre de 2014, se publicd la Ley 27/2014 del Impuesto sobre Sociedades vigente para los
ejercicios impositivos iniciados a partir del 1 de enero de 2015, salvo las disposiciones finales cuarta a séptima
que entraran en vigor el 29 de noviembre de 2014.

Las principales modificaciones de la Ley 27/2014 fueron las siguientes:

- Las bases imponibles negativas pendientes de compensacién al 1 de enero de 2015 se podran
compensar en los periodos impositivos siguientes, sin limitacion temporal alguna.

- Modificacion del tipo impositive general que pasa del 30% actual al 25% actual.

- Limitacion a la integracion de los activos diferidos menetizables en la base imponible y compensacion
de bases imponibles al 25% para 2014 y 2015, 60% para 2016 y 70% para 2017 y siguientes.

Asimismo, con fecha 16 de febrero de 2016 se publicé en el BOE la Resoclucidn del ICAC por la que se
desarrollan las normas de registro, valoracion y elaboracion de las cuentas anuales para |la contabilizacion del
impuesto sobre beneficios. Esta Resclucion entrd en vigor el 17 de febrero de 2016 y se aplica a las cuentas
anuales de los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2015.
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Finalmente, la Ley 11/2020, de 30 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado, modifica el articulo
21 de la Ley 27/2014 del Impuesto de Sociedades, mediante el cual los dividendos o participaciones en
beneficios de entidades y el importe de la renta positiva obtenida en la transmisidn de la participacidn en una
entidad, a los que resulte de aplicacion la exencion prevista en dicho articulo, se reducird, a efecios de la
aplicacion de dicha exencién, en un 5 por ciento en concepto de gastos de gestidn referidos a dichas
participacicnes. En base a ello, a 31 de diciembre de 2025, el importe exento sera de un 95 por ciento.

16. Comisiones recibidas

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el epigrafe de Comisiones recibidas de la cuenta de pérdidas y ganancias
recoge, fundamentalmente, las remuneraciones que percibe la Sociedad por la gestion y asesoramiento de Phi
Fund Il, F.C.R., Phi Fund Ill, F.C.R., Phi Operations, S.C.R., S.A.U. y Phi Continuation Fund | SCSp SICAV-
RAIF asi como las prestaciones de servicios a entidades participadas de sus fondos gestionados.

La Sociedad Gestora percibira de Phi Fund 1l, F.C.R. como contraprestacion por sus servicios de gestion y
representacion, una comisidn anual, con cargo al patrimonio del mismo, que se calculara de la siguiente
manera:

a) Hasta la finalizacién del periodo de Inversidn, o hasta que un Fondo Sucesor comience a pagar Comision
de Gestion a la Sociedad Gestora, lo que suceda primero, la Sociedad Gestora percibird una comision de
Gestidn anual equivalente al 2% sobre el capital total comprometido del Fondo.

b) Posteriormente, hasta la fecha de liquidacion del Fondo, la Sociedad Gestora percibird una comision
anual equivalente al 2% de los desembolsos de los inversores utilizados para financiar el coste de adquisicion
de Inversiones en Entidades Participadas efectuadas por el Fondo que alin no hayan sido desinvertidas en la
fecha de pago, incluyendo las Inversiones Puente y excluyendo, a efectos aclaratorios, el coste de las
inversiones que hubiesen sido declarado fallidas por la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora percibira de Phi Fund lll, F.C.R., como contraprestacién por sus servicios de gestién y
representacion, una comisién anual, con carge al patrimonio del mismo. E! caleulo de dicha comision es el
siguiente:

a) Hasta la finalizacion de periodo de inversion la Sociedad Gestora del Fondo percibira una comision de
gestion anual equivalente al 2% sobre el capital total comprometido del Fondo;

b) Después del periodo de Inversion y hasta el final de la Duracién, y durante el tiempo que corresponda
a la suspensidn del Periodo de Inversién de conformidad con su Reglamento, la Sociedad Gestora del Fondo
percibira una comisién de gestién anual equivalente al 2% anual del importe de las Inversiones Totales en
Entidades Participadas mas los Préstamos Puente No Prorrogados, excluyendo:

i) Las Inversiones en Entidades Participadas que se hayan desinvertido completamente;

ii) E1 importe de la Inversion en Entidad Participada que se haya desinvertido de forma parcial, si el fondo no
ostenta la mayoria de las acciones de la Entidad Participada correspondiente tras dicha desinversion parcial v,

iii) En relacion con los importes de Inversién en Entidades Participadas contablemente deterioradas, el importe
de dicho deterioro segln establezca el Informe mas reciente.

38



0,03 EUROS 0P4421049

-
D1 RO
ey

PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.L.C., S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresada en euros)

Adicionalmente, las participaciones que ostenta la Sociedad Gestora en Phi Fund Ill, F.C.R. (participaciones
de clase B, suscritas Gnicamente por la Sociedad Gesfora en su condicion de Participe Prometor del Fondo)
confieren a la Sociedad Gestora el derecho a percibir Distribucicnes de ‘Carry’ segln los términos del
Reglamento de dicho Fondo.

La Sociedad Gestora percibira de Phi Qperations, S.C.R., S.A.U. como contraprestacion por sus servicios de
gestion y representacién, una comision fija anual que ascendera a un 1,5% sobre el valor de los Fondos Propios
de la Sociedad. El valor de los Fondos Propios sera el calculado de forma semestral sin considerar los
resultados del ejercicio en curso a cierre de cada semestre.

La Comision de Gestion se abonara por semestres vencidos, dentro de los diez primeros dias del mes siguiente
a la finalizacidn del periode de computo. Los semestres finalizaran el 30 de junio y el 31 de diciembre de cada
gjercicio.

Ademas, la Sociedad Gestora percibira, en su caso, una comision de éxito por cada una de las inversiones que
sean identificadas por la Sociedad Gestora y realizadas por la Sociedad de capital riesgo y cuyo importe sera
pactado entre |la Sociedad Gestora y la Sociedad de capital riesgo en 8] momento de la inversion. El importe
de dichas comisiones sera pactado enire la Sociedad Gestora y la Sociedad en funcién de las caracteristicas
de cada inversion dependiendo, entre otras posibles consideraciones, del tamafio de la participacion, la
complejidad del activo o la dificultad de desinversion

Por dltimo, la Sociedad Gestora percibird de Phi Continuation Fund | SCSp SICAV-RAIF como contraprestacion
por sus servicios de gestion y representacion, una comisién anual, con cargo al patrimonio del mismo, gue se
calculara de la siguiente manera:

a) Durante el periodo inicial, ia Sociedad Gestora percibira una comision de Gestion anual equivalente al
1%

b) Durante la primera extensién, la Sociedad Gestora percibird una comision de Gestion anual equivalente
al 0,5%

¢) Durante la segunda extensidn, la Sociedad Gestora percibira una comision de Gestion anual equivalente
al 0,25%

d) A partir de entonces, nada.

En cada caso, calculado sobre el capital invertido agregado, en relacion con aquellas Inversiones que no hayan
sido:

1. Plenamente Realizadas,

2. parciglmente Realizadas,

3. o totalmente amortizadas de forma permanente.

Cuando se haya producido una Realizacion parcial de una Inversién, el capital invertido de dicha Inversion, a

efectos de la determinacion de la Comision de Gestidn, se reducird proporcionalmente al capital invertido
correspondiente a la parte retenida de dicha Inversion.
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La Comision de Gestidn se calculara, devengara y acumulara diariamente, y se pagara por adelantado cada
seis (6} meses. Cada pericdo semestral comenzara el 1 de enerc y el 1 de julio de cada afio natural.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el detalle de los ingrescs por comisiones percibidas es el siguiente:

2025 2024
Prestaciones de servicios a Entidades Participadas 1345 992,49 1516 054,43
Ingresos por prestacion de servicios a Phi Operations, S.C.R., S.A L. 9 700,65 11 425,44
Servicios de Asesoramiento - 21620 960,56
Comisiones de gestion de Phi Operations, S.C.R., S.A.U. 172 402,42 172 984,38
Comisiones de gestion de Phi Fund [I, F.C.R. 451 078,38 694 759,04
Ingresos por refacturaciones a Phi Fund 11, F.C.R. 109,57 471,32
Comisiones de gestion de Phi Fund Ill, F.C.R. 980 000,00 980 000,00
Ingresos por refacturaciones a Phi Fund 1ll, F.C.R. 24 872,32 18 201,48
Comisiones de gestion de Phi Continuation Fund | SCSp SICAV-
RAIF 1633 271,09
ingresos por refacturaciones a Phi Continuation Fund | SCSp
SICAV-RAIF 927,00
Distribuciones de ‘Carry’ de Phi Fund Ill, F.C.R. 7 265 044,98 86 548 704,16

11 883 398,90 111 563 560,81

Dentro de la rubrica “Servicios de Asesoramiento” a 31 de diciembre de 2024, la Sociedad registraba los
importes devengados por los servicios de asesoramiento de inversiones prestados a terceros.

Dentro de la ribrica “Distribuciones de Carry" al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad ha registrado
7.265.044,98 euros relacionados con la comision variable cobrada a Phi Fund I, F.C.R., ligada a la rentabilidad
de este fondo, tras la venta de Bluesun Holdco, S.L. Asimisme, al 31 de diciembre de 2024, la Scciedad registrd
86.548.704,16 euros relacionados con la comisién variable cobrada a Phi Fund Ill, F.C.R, ligada a la
rentabilidad de este fondo tras la venta de la participada ITG. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2024 |a
Sociedad registrd en el epigrafe de “otras ganancias" unos beneficios de 13.938.455,05 euros relacionados
con su participacidn en el fondo gestionado Phi Fund I, F.C.R.
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17. Gastos de personal y Gastos generales
a) Gastos de personal

El detalle del epigrafe de Gastos de personat al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 es el que se muestra a
continuacién:

2025 2024
Sueldos v cargas sociales 10 747 770,66 91 904 582,37
Gastos de formacién 8 990,65 9 217,68

10 756 761,31 91 913 800,05

El saldo registrado en el subepigrafe de Sueldos y cargas sociales al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge,
principalmente, el imparte pagado en concepto de retribucion variable a los empleados de la sociedad ligado a
la comisién variable obtenida por la gestora en relacion a la rentabilidad de sus fondos gestionados {en
concreto, por la rentabilidad obtenida del fondo Phi Fund I, F.C.R. durante el gjercicio 2025 como consecuencia
de la venta de Bluesun Holdco, S.L y por la rentabilidad obtenida del fondo Phi Fund Ill, F.C.R. durante el
gjercicio 2024 como consecuencia de la venta de ITG).

b) Gastos generales

El detalle del epigrafe de Gastos generales al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

2025 2024
Inmuebles e instalaciones 303 782,60 198 858,70
Servicios de profesionales independientes 1182545,16 9 368 823,47
Publicidad y representacion 71 833,80 102 822,08
Sistemas informaticos 41 716,48 32 912,54
Otros gastos 548 806,07 2 315 461,68

2148 784,11 12 018 878,47

El saldo del epigrafe de Inmuebles e instalaciones corresponde prinbipalmente al alquiler de las oficinas de la
Sociedad.

El epigrafe de Servicios de profesionales independientes incluye, principalmente, los gastos de honorarios
profesionales por servicios de asesoramiento.

El epigrafe de Otros gastos incluye, principalmente, primas de seguros, y gastos de viaje, entre otros, asi como,
el importe correspondiente al mayor gasto de VA no deducible por prorrata.

18. Operaciones con partes vinculadas

Los saldos y transacciones con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se muestran a
continuacién.
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Activo

Cuentas a cobrar por serviclos prestados a Phi Fund I, F.C.R.
Cuentas a cobrar por servicios prestados a Phi Operations,
S.C.R, S.AU.

Clientes
Mascioni, 8.P.A.
Bluesun Holdco, S.L.
Lladrd, S.A.
HD Plus Insurance Broker S.L.
Compaiiia del Trépico de Café y Té, S.L.
Epic Servis S.L.
Panalia Derivados de |a Harina S.L.
Blue Jovalia S.L.
Resto

Cuenta de pérdidas y ganancias
Ingresos por prestacion de servicios

Bluesun Holdco, S.L.

Liadro, S.A.

Insulation Technology Group Gmbh
Mascioni, S.P.A.

HD Plus Insurance Broker,S.L.
Compafiia def Tropico de Caféy Te, S.L.
Epic Servis S.L.

Panalia Derivados de la Harina, S.L.
Blue Jovalia S.L.

2025
212 314,67
185 313,95
241 664,75

16 136,99
72 600,00
18 150,00
24 200,00
61861,54
12 100,00
24 812,19
11 804,03

1345 992,49

196 771,55
185 897,73

6 040,57
60 186,10
270 255,30
303 065,62
120 928,37
202 847,25

2024
1817 851,18
48 635,02

270 250,74
5 876,81
37 367,07
36 330,00
24 363,35
92 705,01
30 806,22
13 758,38

29 043,90

1515 775,54

517 766,42
180 147,40
265 825,42
5 876,81
60 175,30
345 890,58
128 723,05
11 370,56
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Ingresos por comisiones recibidas 10 537 406,41 88 426 545,82
Comisiones de gestion Phi Cperations, S.C.R., S.A.U. 172 402,42 172 984,38
Ingresos por refacturacionas y otros servicios a Phi
Operations, S.C.R., S.A.U. 9 700,65 11 425,44
Comisiones de gestién de Phi Fund Il, F.C.R. 451 078,38 694 759,04
Ingresos por refacturaciones a Phi Fund I, F.C.R. 109,57 471,32
Comisiones de gestién de Phi Fund lll, F.C.R. 980 000,00 980 000,00
Ingresos por refacturaciones a Phi Fund i, F.C.R. 24 872,32 18 201,48
Comisiones de gestién Phi Continuation Fund | SCSp
SICAV-RAIF 18633 271,09 -
Ingresos por refacturaciones a Phi Continuation Fund |
SCSp SICAV-RAIF 927,00 -
Comisiones variables de ECRs gestionadas 7 265 044,98 86 548 704,16

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el detalle de las Entidades de Capital Riesgo y el importe del patrimonio

gestionado por la Sociedad es el siguiente:

Patrimonios

Euros

medios Patrimonio Comisiones
gestionados en gestionado al devengadas al
Denominacién 2025 31.12.2025 31.12.2025
Phi Fund Il, F.C.R. 28 463 860,57 21 289 695,75 451 078,38
Phi Fund lll, F.C.R. 42 636 579,65 44 253 598,88 980 000,00
Phi Continuation F | SCSp SICAV RAIF 191 665 053,67 260 717 413,65 1633271,09
Phi Operations, S.C.R., S.A.U. 16 912 505,41 18 149 631,34 172 402,43
279 677 999,30 344 410 339,62 3 236 751,90
- Euros

Patrimonios
medios Patrimonio Comisiones
gestionados en gestionado al devengadas al
Denominacion 2024 31.12.2024 31.12.2024
Phi Fund Il, F.C.R. 31008 958,74 34 011 899,60 694 759,04
Phi Fund Ill, F.C.R. 19 905 388,36 27 849 205,59 980 000,00
Phi Operations, S.C.R., S.A.U. 22 978 987,00 13 556 124,35 172 984,38
73 893 334,11 75 417 229,54 1 847 743,42
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19. Informacién sobre medioambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccion del medicambiente (leyes
medioambientales) y a la seguridad y salud del trabajador (leyes sobre seguridad laboral). El Consejo de
Administracion de la Sociedad considera gque cumple sustancialmente tales Jeyes y que mantiene
procedimientos disefiados para fomentar y garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas opertunas en relacidon con la proteccion y mejora del medioambiente y
la minimizacién, en su caso, del impacto medicambiental, cumpliendo con la normativa vigente al respecto.
Durante el ejercicio 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.

Ademas, en 2023, la gestora realizé importantes avances en materia de sostenibilidad y de inversion
responsable. Con la aprobacién de su Politica de inversion ESG, se marcaron los compromisos fundamentales
con la integracién del enfoque de la sostenibilidad y los aspectos ESG (medioambiental, social, gobernanza)
en su actividad. Asimismo, la gestora se adhirid a UNPRI, los Principios de Inversion Responsable de las
Naciones Unidas, subrayando su compromiso con las précticas éficas y transparentes aplicadas a la actividad
inversora. También cabe mencionar la clasificacion del fondo gestionade por la gestora, Phi Fund 1li, F.C.R,,
como articulo 8 segin SFDR en diciembre de 2023, resaltando la contribucion activa de la gestora para
promover caracteristicas medicambientales y sociales mediante su actividad.

Durante el ejercicio 2025 la Soctedad ha seguido incorporando cansideraciones relativas a la sostenibilidad en
los procesos que conforman su ciclo de inversién, como la monitorizacion de indicadores ESG a través de su
cuadro de mando y cuestionarios ESG para participadas de sus entidades gestionadas, controlando los
avances de dichos indicadores a través de los afios.

20. Remuneraciones y otra informacién relativa a los miembros del Consejo de Administracion y Alta
Direccidn

En relacion con la remuneracién devengada durante el ejercicio 2025 por los miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad, la remuneracion bruta total por las funciones directivas y como Consejeros
Delegados desarrolladas asciende a 6.575.779,98 euros (58.768.724,64 euros al 31 de diciembre de 2024). Al
31 de diciembre de 2025 y 2024, ia remuneracion incluye la retribucion variable ligada a la comisidén variable
obtenida por la gestora en relacion a la rentabilidad de sus FCRs gestionados (en concreto, por la rentabilidad
obtenida del fondo Phi Fund i, F.C.R. durante el ejercicio 2025 como consecuencia de la venta de Bluesun
Holdco, S.L y por la rentabilidad obtenida del fondo Phi Fund lll, F.C.R. durante el ejercicic 2024 como
consecuencia de la venta de ITG). Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen compromisos en materia de
pensiones ni anticipos o créditos concedidos a los miembros del Consejo de Administracion. Al 31 de diciembre
de 2025 y 2024 |a Sociedad cuenta con Don Alexander Maarten Wit y Don Jorge Bricic Garcia como personal
considerado come Alta Direccién.
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De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se
modifica ef Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporative, y con
el fin de reforzar la transparencia de las sociedades andnimas, los consejeros han comunicado a la Sociedad
que, durante el ejercicio 2025, ellos o sus perscnas vinculadas, segun se define en el articulo 231 del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital:

a) No han realizado transacciones con la Sociedad, sin tener en cuenta las operaciones ordinarias, hechas
en condiciones estandar para los clientes y de escasa relevancia, entendiendo por tales aquéllas cuya
informacién no sea necesaria para expresar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de la Sociedad.

b) No han utilizado el nombre de la Sociedad o invocado su condicidn de administradores para influir
indebidamente en la realizacion de operaciones privadas.

c) No han hecho uso de los activos sociales, incluida la informacion confidencial de la Sociedad, con fines
privados.

d) No se han aprovechado de las oportunidades de negocio de la Sociedad.

e) No han obtenido ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la Sociedad y su Grupo, asociadas

al desempefio de su cargo, salvo que se tratarse de atenciones de mera cortesia.

f) No han desarrollado actividades por cuenta propia o ajena que entrafiasen una competencia efectiva,
sea puntual o potencial, con la Sociedad o que, de cualquier otro modo, les sitden en un conflicto permanente
con los intereses de la Sociedad.

21.  Honorarios de auditoria

El importe de los honorarios de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios de auditoria de las
cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2025 y 2024, asciende a 14.000,00 euros y 8.000,00 euros
respectivamente, no habiéndose prestado otros servicios en dichos ejercicios. La Sociedad no ha pagado
honorarios a otras entidades bajo el nombre PricewaterhouseCoopers por ofras servicios durante los ejercicios
2025y 2024.

22. Gestion de riesgos

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 dada la composicion de sus estados financieras, la Sociedad considera que
sU exposicion al riesgo de mercado, crédito y tipo de interés no es significativa.

La Sociedad no mantiene al 31 de diciembre de 2025 y 2024 activos o pasivos significativos con plazo de
vencimienio esperado superior & un afio, distintos de los indicados en las presentes cuentas anuales.

23. Gestién de capital
La Sociedad mantiene sistemas de gestién 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 composicién de los mismas.
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Evolucion de la Sociedad durante el ejercicio 2025

En el ejercicio 2025, la Sociedad continua con la gestion de los fondos de capital riesgo que tiene constituidos,
Phi Fund il, F.C.R. del 27 de agosto de 2014, Phi Fund Ili, F.C.R. del 6 de marzo de 2020 y Phi Continuation
Fund | SCSp SICAV-RAIF. del 28 de noviembre de 2024,

Para Phi Fund |1, F.C.R., Phi Asset Management Partners, S.G.E.|.C., S.A. es gestora y a su vez y por primera
vez, inversora del mismo en un porcentaje significativo.

Para Phi Continuation Fund | SCSp SICAV-RAIF, fondo Luxemburgués donde Phi Asset actia como su
Investment Portfolio Manager y desde el 13 de marzo de 2025 como Sociedad Gestora del mismo, tras haber
obtenido autorizacion por parte del regulador, CNMV, para la comercializacion y gestién de fondos
transfronteriza. Lo que hace crecer el programa de actividades de la scciedad gestora considerablemente.

Durante este ejercicio se ha trabajado activamente en las compaiiias del portfolio para asegurar su crecimiento
y cumplimiento del Business Plan.

Hemos cerrado el afio, asegurando que los resultados son el producte del trabajo dure realizado durante los
afios anteriores, prueba de ello ha sido la exitosa desinversion de una de las entidades en el portfolio de su
fondo gestionado Phi Fund i, F.C.R.

Para el gjercicio 2026, Phi dard por constituido su fondo |V donde podra seguir realizando adquisiciones y
continuara trabajando en el crecimiento de las inversicnes que tenemos en cartera, asi como en |a posible
expansion de las diferentes sociedades del portfolio.

Acontecimientos posteriores al cierre del gjercicio

Con fecha 09 de marzo de 2026 la Sociedad ha solicitado al regulador 1a inscripcién de Phi Fund IV, F.CR.

Durante el ejercicio 2026, se esta trabajando en el crecimiento de las compafias, con nueva blsqueda de
lineas de financiacion para su activo circulante, asi como en la blsqueda de nuevos mercados.

Durante este ejercicio, seguiremos trabajando en el crecimiento de la PL de las compaiiias en portfolio.

Informe sobre las actividades en | + D

La Sociedad no desarrolla inversion aiguna en gastos de 1+0 como consecuencia del sector de mercado que
ocupa, eminentemente de servicios.

Periodo medio de pago a proveedores
El periodo medio de pago de la Sociedad a sus proveedores al 31 de diciembre de 2025 es de 12,92 dias.
Acciones propias

La Sociedad no ha adquirido acciones propias durante el gjercicio 2025.
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Informe sobre la actividad mediocambiental

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2025 no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de infoermacion medioambiental previsto en la Orden Ministerial de 8 de octubre

de 2001.



PHI ASSET MANAGEMENT PARTNERS, S.G.E.I.C., S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE

2025

El Consejo de Administracion de Phi Asset Management Partners, S.G.E.I.C., S.A., con fecha 31 de marzo de
2026, procede a formular las Cuentas anuales y el Informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2025.

Ejemplar Documento

Numero de folios en papel timbrado

Cuentas anuales
Informe de Gestion

Primer ejemplar

Cuentas anuales
Informe de Gestion

Segundo ejemplar

Cuentas anuales
Informe de Gestion

Tercer ejemplar

FIRMANTES FIRMA

Dofia Elena Mialdea Pefalver
En representacién de
Phi Operations, S.C.R., S.A.U.

Don Jorge Bricio Garcia
Consejero

Don Alexander Maarten Wit
Consejero

Don Gabriel Martinez de Aguilar
Consejero Independiente

Del 0P4421001 al 0P4421055
Del 0P4421056 al 0P4421057

Del 0P4421058 al 0P4421112
Del 0P4421113 al 0P4421114

Del 0P4421115 al 0P4421169
Del 0P4421170 al 0P4421171



