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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Bullnet Gestion, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién Colectiva de tipo
Cerrado, S.A.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Bullnet Gestion, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién
Colectiva de tipo Cerrado, 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 y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, 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 correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion 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 seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Valoracion y deterioro de inversiones en instrumentos de patrimonio

Segun se indica en la nota 7 de la memoria adjunta al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad posee
instrumentos de patrimonio, registrados en el epigrafe de “Acciones y participaciones — Participaciones”
del balance al 31 de diciembre de 2025 adjunto, por importe de 1.643.055,34 euros. Dichas inversiones
representa aproximadamente el 48% del total de activo.
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De acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y tal y como se
indica en la nota 3.c. de la memoria adjunta, los activos financieros a coste se valoran a coste menos, en
su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre que
exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversion no sera recuperable. El importe de la
correccioén valorativa sera la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, calculando este
Ultimo mediante el descuento de proyecciones de flujos de efectivo futuros derivados de las inversiones
o la valoracion del patrimonio neto de la inversion corregido por las plusvalias tacitas existentes.
Identificamos esta area como uno de los aspectos mas relevantes de nuestra auditoria debido a la
significatividad de las participaciones en el balance de la Sociedad y a que las estimaciones que
sustentan la evaluacion del deterioro para soportar sus importes en libros implican cierto grado de juicio

significativo
Hemos realizado, entre otros, los siguientes procedimientos como respuesta a esta area de riesgo:

s Obtencién de un entendimiento de las politicas y procesos implantados por la Sociedad para la
valoracion de las inversiones, incluida la evaluacion del disefio e implementacién de los controles

internos relacionados.

e Obtencion de las cuentas anuales auditadas de las inversiones que mantiene la Sociedad de cara a
obtener la mejor evidencia del valor razonable de las mismas y revision del analisis de evaluacion de
la existencia de indicios de deterioro de las participaciones al cierre del ejercicio realizado por la

Sociedad.

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

Ingresos por comisiones

Tal y como se indica en la nota 1 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, la Sociedad tiene como
objeto principal la administracién y gestion de Fondos de Capital-Riesgo y de activos de Sociedades de
Capital-Riesgo. Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad tiene encargada la gestién de tres sociedades
de capital-riesgo y un fondo de capital riesgo.

Identificamos esta area como uno de los aspectos mas relevantes de nuestra auditoria debido a la
significatividad de los ingresos por comisiones dentro de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio

y su correcta imputacion en el periodo correcto, con su correspondiente riesgo de incorreccion material.
Véase nota 3.d y nota 5 de la memaria de las cuentas anuales adjuntas.

En lo relativo a las comisiones, nuestro trabajo se ha centrado en la realizacion, entre otros, de los
siguientes procedimientos:

 Evaluar las politicas contables aplicadas para el reconocimiento de ingresos por parte de la Sociedad.
e Realizar un recélculo de las comisiones recibidas, en base a los contratos de gestién formalizados.
e Verificacion del correcto registro y periodificacion de las comisiones de gestion.

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

Otra informacién: Informe de gestion

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

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

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene
el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segln
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencion de liquidar la
sociedad o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorrecciéon 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 econoémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de |a actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia, 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 vy
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el
caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del
control interno.

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

« Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.
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» Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, baséndonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden
generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion madificada.
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.

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

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de 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.

Grant Thorntgn, S.L.
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BULLNET GESTION, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Balance al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

ACTIVO Notas 2025 2024
1. Tesoreria 34 395,08 395,08
1.1. Caja 395,08 395,08
1.2. Bancos - =
2. Cfedltos a intermediarios financieros o 6 1.682.331,19 804.016,07
particulares
2.1. Depositos a la vista 34 801.591,52 635.619,72
2.3. Depésitos a plazo 6 - 100.000,00
2.6. Deudores empresas del grupo 6 832.899,70 28.396,35
2.8. Otfros Deudores 6 47.839,97 40.000,00
5. Acciones y participaciones 7 1.643.055,34 1.442.389,23
5.3. Participaciones 1.643.055,34 1.442.389,23
8. Inmovilizado material 8 43.278,74 44.380,16
8.1. De uso propio 43.278,74 44.380,16
11. Periodificaciones 11 9.090,20 9.079,20
11.1. Gastos anticipados 9.090,20 9.079,20
12. Otros activos 1 9.995,20 9.337,66
12.3. Fianzas en garantia de arrendamientos 9.895,20 9.337,66
12.4. Ofros activos - -
TOTAL ACTIVO 3.388.145,75 2.309.597,40




BULLNET GESTION, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Balance al 31 de diciembre de 2025

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

1. Deudas con intermediarios financieros o
particulares

1.1. Préstamos y créditos

1.3. Acreedores por prestaciones de servicios

1.6. Remuneraciones pendientes de pago al
personal

5. Pasivos fiscales
5.1. Corrientes
5.2. Diferidos
7. Periodificaciones
7.3. Ofras periodificaciones
8. Otros Pasivos
8.1. Administraciones Publicas

TOTAL PASIVO

10. Capital
10.1. Emitido y suscrito
11. Prima de emision
12. Reservas
12.1. Reserva legal
12.2. Reservas voluntarias
12.3. Otras reservas
14. Resultado del gjercicio

TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

3. Patrimonio gestionado

3.5. Fondos de capital riesgo y tipo cerrado
3.9. Sociedades de capital riesgo y tipo
cerrado

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

(Expresado en euros)

Notas 2025 2024
10 420.235,11 207.431,20
8.553,77 153.948,70
19.024,46 16.990,09
392.656,88 36.492.41
13 264.453,23 92.540,60
233.821,83 92 540,60
30.631,40 .
765.825,09 587.530,20
1 765.825,09 587.530,20
102.515,72 247.745,31
13 102.515,72 247.745,31
1.553.029,15 1.135.247,31
4 355.470,00 355.470,00
355.470,00 355.470,00
4 109.932,37 109.932,37
4 408.575,57 416.037,52
71.094,00 71.094,00
337.698,83 345.160,78
(217,26) (217,26)
4 961.138,66 292.910,20
1.835.116,60 1.174.350,09
3.388.145,75 2.309.597,40

Notas 2025 2024
116.148.333,42 109.336.545,16
18 25.902.816,83 21.126.738,92
18 90.245.516,59 88.209.806,24
116.148.333,42 109.336.545,16
116.148.333,42 109.336.545,16

e



BULLNET GESTION, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2025
(Expresada en euros)

DEBE

1. Intereses y cargas asimiladas de los pasivos
financieros
1.1. Intereses
2. Comisiones y corretajes satisfechos
2.1. Comisiones de comercializacion
5. Gastos de personal
5.1. Sueldos y cargas sociales
5.3. Indemnizaciones por despidos
5.4, Gastos de formacion
5.6. Otros gastos de personal
6. Gastos generales
6.1. Inmuebles e instalaciones
6.2. Sistemas informéticos
6.3. Publicidad y representacion
6.4. Servicios de profesionales independientes
6.8. Otros gastos
7. Contribuciones e impuestos
8. Amortizaciones
8.1. Inmovilizado material de uso propio
9. Otras cargas de explotacion
9.1. Tasas en registros oficiales
9.2. Otros conceptos
12. Otras pérdidas
12.4. Otras pérdidas
13. Impuesto sobre el beneficio de periodo
15, Resultado neto del periodo. Beneficios

TOTAL DEBE

HABER

1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de

los activos financieros

1.1. Intermediarios financieros

1.8. Otros intereses y rendimientos
2. Comisiones recibidas

2.1. Comisiones de gestion de entidades de capital riesgo

5. Otros productos de explotacion
5.3. Otros productos de explotacion
8. Otras ganancias
8.5. Otras ganancias
10. Resultado neto del periodo. Pérdidas
TOTAL HABER

Notas

10

12.b

12.a

12.a

13
4.3

Notas

43

2025 2024
(5.327,95) (6.698,53)
(5.327,95) (6.698,53)
(3.506,40) (5.140,83)
(3.506,40) (5.140,83)

(1.664.275,56) (1.658.846,82)
(1.660.941,12) (1.658.394,32)
- (452,50)
(3.334,44) ’
(328.803,85) (322.484,20)
(81.651,77) (83.914,69)
(14.983,84) (25.743,41)
(22.396,81) (40.985,92)
(54.972,44) (67.748,11)
(154.798,99) (104.092,07)
(49.364,81) (57.720,01)
(22.052,39) (9.477,53)
(22.052,39) (9.477,53)
(2.289,34) (9.728,68)
(2.289,34) (4.578,68)
- (5.150,00)
(14.526,00) 5
(14.526,00) «
(300.643,58) (94.494,03)
(961.138,56) (202.910,20)
(3.351.928,54) (2.457.500,83)
2025 2024
5.253,17 398,90
5.253,17 -
- 398,90
3.334.793,37 2.446.104,39
3.334.793,37 2.446.104,39
9.882,00 10.997,54
9.882,00 10.997,54
2.000,00
2,000,00
3.351.928,54 2.457.500,83

C0
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BULLNET GESTION, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.

1

Memoria del ejercicio 2025
(Expresado en euros)

Actividad de la empresa

BULLNET GESTION, S.G.E.I.C. de Tipo Cerrado, S.A. (en adelante, la Sociedad), fue constituida
el 13 de marzo de 2003 mediante escritura publica autorizada por el Notario de Madrid D. Angel
Sanz Iglesias. La Sociedad est4 debidamente inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades
Gestoras de Entidades de Capital-Riesgo de la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV), con el nimero 31.

Esta domiciliada en Madrid, Parque Empresarial La Finca. Paseo del Club Deportivo, 1, Pozuelo
de Alarcon, Madrid, y se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en la hoja M-324816,
Tomo 18.662, Folio 149.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, fundamentaimente, a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, modificada por la Ley
222014, de 12 de noviembre, asi como a lo dispuesto en la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros de las Empresas de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Tipo
Cerrado y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

Esta Sociedad tiene por objeto principal la administracion y gestién de Fondos de Capital-Riesgo
y de activos de Sociedades de Capital-Riesgo. Como actividad complementaria podra realizar
tareas de asesoramiento a las empresas con las que mantengan vinculacion como consecuencia
del ejercicio de su actividad principal.

Actualmente, gestiona tres sociedades de capital riesgo, Bulinet Capital SCR, S.A., en liquidacion,
Bullnet Capital Il SCR, de régimen simplificado, S.A., en liquidacién, Bullnet Capital Il SCR- PYME,
S.A., y un fondo de capital riesgo, Innvierte ScienceTech Bullnet Capital 1V, FCRE, realizando
también la Sociedad actividades de asesoramiento a otras sociedades (Ver Nota 18).

El nimero de empleados, incluyendo a los Administradores, a 31 de diciembre de 2025 y 2024,
detallado por categoria y sexo, es el siguiente:

2025
Categoria Hombres Mujeres Total
Directivos 4 1 5
Asociado 1 - 1
Administrativos - 1
Total 5 2 7




(Expresado en euros)

BULLNET GESTION, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Memoria del ejercicio 2025

2024
Categoria Hombres Mujeres Total
Directivos 4 f 5
Analista - 1
Administrativos - 1 1
Total 5 2 7

El nimero medio de empleados durante el ejercicio 2025 es de 7,75 (7 empleados en el gjercicio
2024).

En cuanto al personal con discapacidad igual o superior al 33%, la normativa establece la
obligatoriedad de tener un 2% de personal discapacitado para aquellas empresas con 50
trabajadores o0 mas. Considerando que la empresa no tiene 50 o mas trabajadores, no estaria
obligada al cumplimiento de la normativa mencionada por este concepto.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2025, compuestas por el balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
el patrimonio neto y memoria, se han preparado en base a los registros contables de la
Sociedad, y se han formulado siguiendo los principios de contabilidad generalmente aceptados
en Espafia recogidos en la legislacion en vigor, con objeto de mostrar, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, y de los resultados de la
Sociedad. En concreto se recoge en:

e El Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

e La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas de
Servicios de Inversién y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Tipo
Cerrado, actualizada posteriormente por la Circular 2/2025 de 26 de marzo, y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de
Valores y, en lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado
mediante Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, el Real Decreto 602/2016, de
2 de diciembre y el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, en vigor para los ejercicios
iniciados a partir del 1 de enero de 2021, y sus adaptaciones sectoriales y las Normas
Internacionales de Informacion Financiera adoptadas como Reglamentos de la
Comisién Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a las normas anteriores.

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

e Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion
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Las cuentas anuales, que se han formulado por el Consejo de Administracion en su reunion
celebrada el 20 de febrero de 2026, se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta
General de Accionistas. No obstante, los Administradores estiman que seran aprobadas sin
modificaciones. Las cuentas anuales del ejercicio 2024 fueron aprobadas en la Junta General
de Accionistas celebrada el 31 de marzo de 2025

b) Principios contables

Las cuentas anuales se han preparado aplicando los principios contables generaimente
aceptados. No existe ningln principio contable que, siendo significativo su efecto, se haya
dejado de aplicar.

c) Aspectos criticos de valoracion y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas por
los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se
refieren a la vida Util de inmovilizado material e intangible (nota 3.a y 8) y la evaluacion de
posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (nota 3.¢, 6, 7 y 11).

Gracias al apoyo financiero que prestan los accionistas, la Sociedad tiene capacidad para
continuar su actividad y por lo tanto los Administradores formulan las presentes cuentas
anuales bajo el principio de empresa en funcionamiento.

Elementos recogidos en varias partidas

En la elaboracion de las cuentas anuales no se ha identificado ningtn elemento que haya sido
registrado en dos 0 mas partidas del balance.

Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores presentan, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademés de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes
al ejercicio anterior.

Por tanto, la informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio 2024 se presenta,
(inica y exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2025.

Al cierre del ejercicio 2025, a efectos de su comparabilidad, los epigrafes detallados a
continuacion correspondientes al ejercicio 2024 han sido adaptados en las cuentas anuales
con el fin de hacerlos comparables con los del ejercicio actual (reclasificando las partidas que
los componen de acuerdo con la naturaleza de las mismas) con el fin de alinear los criterios
con el marco contable aplicable.
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R R
1. Tesoreria 636.014,80 , 635.619,72 395,08
1.1 Caja 395,08 - - 395,08
1.2 Bancos 635.619,72 - 635.619,72 -
pza' r(t:i::eucilat?ess a intermediarios financieros o 128.396,35 675.619,72 i 804.016,07
2.1. Depésitos a la vista - 635.619,72 = 635.619,72
2.3. Depositos a plazo 100.000,00 - - 100.000,00
2.6. Deudores empresas del grupo 28.396,35 - - 28.396,35
2.8. Ofros Deudores - 40.000,00 - 40.000,00
12. Otros activos 49.337,66 - 40.000,00 9,337,66
Blorebaoiiae 9.337,66 : : 0.337,66
12.4. Otros activos 40.000,00 - 40.000,00 -
Pasivo
11. Pasivos fiscales 340.285,91 247.754,31 - 92.540,60
11.1. Corrientes 340.285,91 247.754,31 - 92.540,60
14. Otros pasivos - - 247.754,31 247.754,31
14.1 Administraciones publicas - - 247.754,31 247.754,31
Pérdidas y ganancias
6.2 Sistemas informaticos - 25.743.41 - 25.743,41
6.4 Servicios de profesionales independients 68.948,11 1.200 67.748,11
6.6 Otros gastos 190.934,17 - 86.842,10 104.092,07
7. Contribuciones e impuestos - 57.720,01 - 57.720,01
8. Tasas en registros oficiales - 4,576,68 - 4.576,68

h) Agrupacion de partidas

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

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2025 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios
de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular 1/2021, de 25 de marzo de la CNMV:
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a) Inmovilizado material

Inmovilizado material

1. Reconocimiento inicial

Los activos incluidos en el inmovilizado material figuran contabilizados a su precio de
adquisicion. El inmovilizado material se presenta en el balance de situacion por su valor de
coste minorado en el importe de las amortizaciones y correcciones valorativas por deterioro
acumuladas.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida dtil de los bienes, se
contabilizan como un mayor coste de los mismos. Los gastos de conservacion vy
mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se
incurren.

Las inversiones de caracter permanente realizadas en inmuebles arrendados por la
Sociedad mediante un contrato de arrendamiento operativo se clasifican como inmovilizado
material. Las inversiones se amortizan durante el plazo menor de su vida util o el plazo del
contrato de arrendamiento.

La Sociedad amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el
coste de acuerdo con la vida (til estimada de los activos, segun los siguientes porcentajes

anuales:
Coeficiente
Mobiliario y enseres 10 - 20%
Equipos proceso informacion 33%

La Sociedad revisa el valor residual, la vida atil y el método de amortizacion del inmovilizado
material al cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en los criterios inicialmente
establecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

2. Deterioro del valor de los activos

Con ocasién de cada cierre contable se analiza si existen indicios de que el valor neto de
los elementos de su activo material e intangible excede de su correspondiente importe
recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros del activo de que se trate hasta su
importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepto de amortizacion 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.
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b) Arrendamientos y otras operaciones de naturaleza similar

1

Arrendamiento operativo

Los gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se devengan.

Cualquier cobro o pago que se realiza al contratar un arrendamiento operativo se trata como
un cobro o pago anticipado, que se imputa a resultados a lo largo del periodo del
arrendamiento, a medida que se ceden o reciben los beneficios del activo arrendado.

¢) Instrumentos financieros

1.

Activos financieros

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

i) Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias.
i) Activos financieros a coste amortizado.
iii)  Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto.
iv)  Activos financieros a coste.

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 la eleccion irrevocable en el momento de su
reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor razonable
directamente en el patrimonio neto.

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

Valoracion inicial

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

2
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Valoracion posterior

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

ii) Activos financieros a coste amortizado

Un activo financiero se incluird en esta categoria, incluso cuando esté admitido a
negociacion en un mercado organizado, si la empresa mantiene la inversion con el abjetivo
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 lnicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

Los flujos de efectivo contractuales que son tnicamente cobros de principal e interés sobre
el importe del principal pendiente son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de
préstamo ordinario o coman, sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de interés
cero o por debajo de mercado.

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

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

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

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

a) Créditos por operaciones comerciales: son aquellos activos financieros que se originan
en la venta de bienes y la prestacion de servicios por operaciones de tréfico de la empresa

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

Valoracion inicial

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

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

Valoracion posterior

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

No obstante, los créditos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo
dispuesto en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran
valorandose por dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

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

Deterioro del valor

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

La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros sera la diferencia entre su
valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los
procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a
generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su
reconocimiento inicial. Para los activos financieros a tipo de interés variable, se emplearé el
tipo de interés efectivo que corresponda a la fecha de cierre de las cuentas anuales de
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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 formulas o metodos

estadisticos.

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

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

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

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

Valoracion inicial

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

Valoracién posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios
que se produzcan en el valor razonable se registraran directamente en el patrimonio neto,
hasta que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el
importe asf reconocido, se imputaré a la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias
que resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda
extranjera, de acuerdo con la norma relativa a esta Gltima, se registraran en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

@&




BULLNET GESTION, Sociedad Gestora de Entidades de Inversién Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Memoria del ejercicio 2025
(Expresado en euros)

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

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

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

Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o grupo de
activos financieros incluidos en esta categoria con similares caracteristicas de riesgo
valoradas colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que
hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial, y que ocasionen:

a) En el caso de los instrumentos de deuda adquiridos, una reduccion o retraso en los flujos
de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor; o

b) En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del
valor en libros del activo, evidenciada, por ejemplo, por un descenso prolongado o
significativo en su valor razonable. En todo caso, se presumira que el instrumento se ha
deteriorado ante una caida de un afio y medio o de un cuarenta por ciento en su cotizacion,
sin que se haya producido la recuperacion de su valor, sin perjuicio de que pudiera ser
necesario reconocer una pérdida por deterioro antes de que haya transcurrido dicho plazo
o descendido la cotizacion en el mencionado porcentaje.

La correccién valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros seré la diferencia
entre su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier correccion valorativa por
deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable
en el momento en que se efectle la valoracion.

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

Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la correccion valorativa
reconocida en ejercicios anteriores revertira con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio. No obstante, en el caso de que se incrementase el valor razonable
correspondiente a un instrumento de patrimonio, la correccion valorativa reconocida en
gjercicios anteriores no revertira con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias y se
registrara el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto.
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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 elaboracion de las cuentas anuales.

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

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

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

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

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

Valoracion inicial

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

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

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

-
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Valoracion posterior

Los instrumentos de patrimonio incluidos en esta categoria se valoraran por su coste,
menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

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

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de
los mismos para ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuira el valor
contable de los respectivos activos. Dicho coste se determinara aplicando alguna férmula
valorativa de general aceptacion.

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

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

Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversion no seré
recuperable. El importe de la correccidn valorativa sera la diferencia entre su valor en libros
y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable
menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la
inversion, que para el caso de instrumentos de patrimonio se calcularan, bien mediante la
estimacion de los que se espera recibir como consecuencia del reparto de dividendos
realizado por la empresa participada y de la enajenacion o baja en cuentas de la inversion
en la misma, bien mediante la estimacion de su participacion en los flujos de efectivo que
se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus actividades
ordinarias como de su enajenacién o baja en cuentas.

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

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
disposicion. No obstante, si mediaran altas tasas de inflacion, los valores a considerar seran
los resultantes de los estados financieros ajustados en el sentido expuesto en la norma
relativa a moneda extranjera.

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

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su
reversion, se registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de
pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tendré como limite el valor en libros de la
inversion que estaria reconocida en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el
deterioro del valor.

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

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

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

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

2. Pasivos financieros

Los pasivos financieros, a efectos de su valoracion, se incluirén en alguna de las siguientes
categorias:
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i) Pasivos financieros a coste amortizado:

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

a) Débitos por operaciones comerciales: son aquellos pasivos financieros que se originan
en la compra de bienes y servicios por operaciones de tréafico de la 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
préstamo o credito recibidos por la empresa.

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

Valoracion inicial

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

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

Valoracion posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando
el metodo del tipo de interes 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 la Sociedad mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

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

- Se emita 0 asuma principaimente con el propésito 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 funcién de los cambios de valor).

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

- Forme parte en el momento de su reconocimiento inicial de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo, o
- Sea un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia
financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

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

- Se elimina o reduce de manera significativa una incoherencia o «asimetria contable» con
otros instrumentos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias; 0

- Un grupo de pasivos financieros o de activos y pasivos financieros se gestione y su
rendimiento se eval(ie sobre la base de su valor razonable de acuerdo con una estrategia
de gestion del riesgo o de inversion documentada y se facilite informacion del grupo tambien
sobre la base del valor razonable al personal clave de la direccion, segun se define en la
norma 152 de elaboracion de las cuentas anuales.

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

Valoracion inicial y posterior

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

Después del reconocimiento inicial la empresa valorara los pasivos financieros
comprendidos en esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas y

ganancias.
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En el caso de los bonos convertibles, a 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 |a base del coste amortizado hasta su
liquidacién en el momento de su conversién 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 efectivo,
incluyendo las comisiones netas, no difiere en mas de un 10% del valor actual de los flujos
de efectivo pendientes de pagar del pasivo original calculado bajo ese mismo método.

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

3. Fianzas

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

4. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depositos
bancarios a |a vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que sean facilmente convertibles en
importes determinados de efectivo y que estan sujetas a un riesgo insignificante de cambios
de valor. A estos efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de menos de tres
meses desde la fecha de adquisicion. Los saldos a 31 de diciembre de 2025 y 2024
ascienden a 801.986,60 euros y 636.014,80 euros respectivamente. Estos saldos estéan
remunerados a tipo de mercado.

d) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran
contablemente, en general, en funcion de su periodo de devengo y por aplicacién del
método del tipo de interés efectivo. Los dividendos percibidos de ofras entidades se
reconocen como ingreso en el momento en que nace el derecho a percibirlos Los ingresos
se reconocen cuando la Sociedad transfiere el control de los bienes o servicios a los clientes.
En ese momento los ingresos se registran por el importe del valor razonable de la
contraprestacion a la que la Sociedad espera tener derecho a cambio de la transferencia de
los bienes y servicios comprometidos derivados de contratos con clientes, asi como otros
ingresos no derivados de contratos con clientes que constituyan la actividad ordinaria de la
Sociedad. El importe a registrar se determina deduciendo del importe de la contraprestacion
por la transferencia de los bienes o servicios comprometidos con clientes u otros ingresos
correspondientes a las actividades ordinarias de la Sociedad, el importe de los descuentos,
devoluciones, reducciones de precio, incentivos o derechos entregados a clientes, asi como
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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 contractuaimente, se clasifican en las siguientes categorias, que
determinan su imputacion en la cuenta de pérdidas y ganancias:

- Comisiones financieras

Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operacion
financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada de
la operacidn como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la misma.

- Comisiones no financieras

Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la ejecucion de un
servicio que se realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacion de un servicio que se
ejecuta en un acto singular.

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias, en general, de acuerdo a los siguientes criterios:

- Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias se registran en el momento de su cobro.

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

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

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en 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.

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, una vez consideradas
las deducciones, bonificaciones y pérdidas fiscales compensables de ejercicios anteriores, y
no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias
imponibles significativas. Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos
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con origen en diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones
o por la existencia de bases imponibles negativas si se cumplen determinadas condiciones.

Indemnizaciones por despido

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

Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
que estan claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren
los estados financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de
cancelacion, a cuyo vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que
incorporen beneficios econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya
cancelacion no es probable que origine una disminucion de recursos que incorporen beneficios
econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre
la Sociedad y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma
5421 de la Circular 7/2008, de 26 de noviembre.

Patrimonio neto

El capital social esta representado por acciones ordinarias.

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

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

Patrimonio gestionado
Los patrimonios gestionados por la Sociedad, 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 percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Fondos Propios

4.1. Capital social y prima de emision

Al cierre del ejercicio 2025 y 2024 el capital social de la Sociedad es de 355.470,00 euros,
representado por 35.547 acciones de 10 euros de valor nominal cada una, todas ellas de la
misma clase, totalmente suscritas y desembolsadas, confiriendo los mismos derechos a sus
tenedores.

Con fecha 4 de julio de 2017, se aumento el capital social en 54.960,00 euros, mediante la
creacion de 5.496 acciones, indivisibles y acumulables, de 10 euros de valor nominal cada
una. Las nuevas acciones son creadas a favor de SCAD 2001, S.L., las cuales se suscriben
mediante la compensacion de los créditos que se sefialan a continuacién suscritos con la
Sociedad:

Capitalizacion de 74.961,56 euros junto con los intereses devengados hasta el 25 de mayo
de 2017 que ascienden a 13.055,81 euros, que se correspondieron con el préstamo
participativo suscrito en 2013. De este modo se suscriben las nuevas acciones en el afio
2017 por un importe total de 88.017,37 euros, de los que 29.340 euros se corresponden
a capital social y 58.677,37 euros a prima de emision.

- Capitalizacion de 75.000 euros junto con los intereses devengados hasta el 25 de mayo
de 2017 que ascienden a 1.875 euros, que se corresponde con el préstamo participativo
suscrito en 2016. De este modo se suscriben las nuevas acciones en el afio 2017 por un
importe total de 76.875 euros, de los que 25.620 euros se corresponden a capital social y
51.255 euros a prima de emision.

La composicion accionarial al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

Accionistas 2025 2024
N.° de % N.° de %
acciones acciones
INVERSIONES JAVIER ULECIA S.L. 9.016 25,36% 9.016 25,36%
INVERSIONES MIGUEL DEL CANIZO S.L. 9.015 25,36% 9.015 25,36%
SCAD 2001, S.L. 17.516 49,28% 17.516 49,28%
Total 35.547 100,00% 35.547 100,00%

4.2. Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, debe destinarse una
cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en
la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad
mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo
podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 esta reserva se encuentra totalmente constituida.
4.3. Propuesta de distribucién del resultado

El Consejo de Administracion propondra a la Junta General la aprobacion de la distribucion
de resultados que se indica a continuacion:

Bases de reparto Euros
Pérdidas y ganancias del gjercicio 961.138,66
Distribucidn

Reservas voluntarias 961.138,66

Con fecha 18 de marzo de 2025 se aprobd por la Junta General de Accionistas la distribucion
de dividendos contra reservas voluntarias por importe de 300.372,15 euros.

Con fecha 31 de marzo de 2025 se aprobd por la Junta General de Accionistas la distribucion
del resultado del ejercicio 2024 por importe de 292.910,20 euros, destinados integramente a
la partida de reservas voluntarias.

5. Comisiones Percibidas

El desglose del saldo del epigrafe “Comisiones percibidas” de las cuentas de pérdidas y ganancias
de los ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024

Bullnet Capital Il SCR-Pyme, S.A. 797.581,02 762.865,66
Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV, FCRE 2.537.212,35 1.683.238,73
Total Gestién de Sociedades de Capital Riesgo 3.334.793,37 2.446.104,39
Otros productos de explotacién 9.882,00 10.997,54
Ofras ganancias 2.000,00

Total 3.346.675,37 2.457.101,93

6. Créditos a intermediarios financieros o particulares

El desglose del saldo del epigrafe “Créditos a intermediarios financieros o particulares” al cierre de
los ejercicios 2025 y 2024, que se encuentran valoradas a coste amortizado, es el siguiente:
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Euros
2025 2024
Depositos a la vista (Nota 4) 801.591,52 635.619,72
Depésitos a plazo - 100.000,00
Deudores empresas del grupo 832.899,70 28.396,35
Otros deudores 47.839,97 40.000,00
Total 1.682.331,19 804.016,07

Dentro del apartado “Deudores empresas del grupo” a 31 de diciembre de 2025 y 2024 se incluyen
saldos que estan pendientes de cobro por importe total de 832.899,70 euros y 28.396,35 euros,
respectivamente, con las sociedades Innvierte SienceTech Bullnet Capital IV, FCRE, por importe
de 631.675,87 euros (28.069,83 euros en 2024) y Bullnet Capital Ill SCR-PYME, S.A, por importe
201.223,83 euros (326,52 euros en 2024).

Dentro del epigrafe “Otros deudores’ a 31 de diciembre de 2025 y 2024 se incluyen saldos
pendientes de cobro por importe de 47.839,97 euros y 40.000,00 euros, respectivamente, con las
Sociedades Bullnet Capital SCR, S.A., por importe de 47.000,00 euros (40.000,00 euros en 2024)
y ACE 53 S.L, por importe de 839,97 euros en 2025,

Dentro del apartado “Depésitos a plazo” se incluia un producto financiero de Imposicion a Plazo
Fijo (IPF) contratado con fecha 16 de septiembre de 2024 con la entidad de crédito Banco
Santander un por importe de 100.000,00 euros con un tipo de interés nominal anual de 1,60% y
fecha de vencimiento a 3 meses, esto es, el 16 de diciembre de 2024. El producto no ha sido
renovado y se ha dado de baja. Durante el ejercicio se han devengado unos intereses por importe
total de 5.327,95 euros (398,90 euros en el ejercicio 2024).

Participaciones

Bullnet Capital Ill SCR-PYME, S.A.

El 21 de diciembre de 2015 se constituyd la sociedad de capital riesgo Bullnet Capital [Il SCR-
PYME, S.A., siendo uno de los accionistas fundadores Bullnet Gestion, S.G.E.I.C., S.A,
procediendo a suscribir 158.194 acciones de un euro de valor nominal, encontrandose a cierre del
ejercicio 2017 desembolsadas en un 100%, en un importe de 158.194,00 euros. La actividad de
dicha sociedad comenzo en el ejercicio 2016.

Durante el ejercicio 2020, se efectuaron dos ampliaciones de capital en Bullnet Capital |1l SCR-
PYME, S.A, desembolsando 36.500 euros de capital y 146.000 euros a prima de emision, por lo
que el total de las acciones de Bullnet Gestion S.G.E.L.C., S.A. ascendian a 255.506 de un euro
de valor nominal, encontrandose a cierre del ejercicio 2020 desembolsadas en un 100%.

Durante el ejercicio 2021, se efectuaron tres ampliaciones de capital en Bulinet Capital Il SCR-
PYME, S.A, desembolsando 44.776 euros de capital y 179.104 euros a prima de emision, por lo
que el total de las acciones de Bullnet Gestion S.G.E.I.C., S.A. ascendian a 223.880 de un euro
de valor nominal, encontrandose a cierre del ejercicio 2021 desembolsadas en un 100%.
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El 14 de abril de 2023, se aprueba un aumento de capital mediante aportaciones dinerarias a la
sociedad Bullnet Capital Ill, SCR-PYME, S.A. en el importe de 425.917,00 euros de capital,
mediante emision y puesta en circulacion de 425.917 nuevas acciones de Clase B, de 1 euro de
valor nominal cada una de ellas. Bullnet Gestion desembolsa un importe total de 63.240,00 euros,
de los cuales 10.648,00 euros corresponden a valor nominal y 42.592,00 euros a prima de emision.

El 13 de julio de 2023, se aprueba un aumento de capital mediante aportaciones dinerarias a la
sociedad Bullnet Capital Ill, SCR-PYME, S.A. en el importe de 593.790 euros de capital, mediante
emision y puesta en circulacion de 593.790 nuevas acciones de Clase B, de 1 euro de valor
nominal cada una de ellas. Bullnet Gestion desembolsa un importe total de 74.225,00 euros, de
los cuales 14.845,00 euros corresponden a valor nominal y 59.380,00 euros a prima de emision.

El 10 de noviembre de 2023, se aprueba el aumento de capital mediante aportaciones dinerarias
en la sociedad Bullnet Capital IIl, SCR-PYME, S.A. en el importe de 503.790,00 euros mediante la
emision y puesta en circularizacion de 503.790 nuevas acciones de Clase B, de 1 euro de valor
nominal cada una de ellas. Bullnet Gestion desembolsa un importe total de 62.975,00 euros, de
los cuales 12.595,00 euros corresponden a valor nominal y 50.380 euros a prima de emision.

El 29 de enero de 2024, se aprueba el aumento de capital mediante aportaciones dinerarias en la
sociedad Bullnet Capital Ill, SCR-PYME, S.A. en el importe de 139.986,00 euros mediante la
emision y puesta en circularizacion de 139.986 nuevas acciones de Clase B, de 1 euro de valor
nominal cada una de ellas. Bullnet Gestién desembolsa un importe total de 17.500,00 euros, de
los cuales 3.500,00 euros corresponden a valor nominal y 14.000 euros a prima de emision.

El 3 de marzo de 2025, se aprueba el aumento de capital mediante aportaciones dinerarias en la
sociedad Bullnet Capital Ill, SCR-PYME, S.A. en el importe de 473.949,00 euros mediante la
emision y puesta en circularizacion de 473.949 nuevas acciones de Clase B, de 1 euro de valor
nominal cada una de ellas. Bullnet Gestidn suscribe 11.850 acciones por las que desembolsa un
importe total de 59.250,00 euros, de los cuales 11.850,00 euros corresponden a valor nominal y
47.400,00 euros a prima de emision.

El 3 de octubre de 2025, se aprueba el aumento de capital mediante aportaciones dinerarias en la
sociedad Bullnet Capital lll, SCR-PYME, S.A. en el importe de 663.275,00 euros mediante la
emision y puesta en circularizacion de 132.655 nuevas acciones de Clase B, de 1 euro de valor
nominal cada una de ellas. Bullnet Gestion suscribe 3.316 acciones por las que desembolsa un
importe total de 16.580,00 euros, de los cuales 3.316,00 euros corresponden a valor nominal y
13.264,00 euros a prima de emision. A su vez, en la misma fecha se aprueba la distribucion de
dividendos con cargo a prima de emision por importe de 838.349,86 euros, correspondiendo a
Bullnet Gestion, S.G.E.I.C., S.A. un importe bruto de 20.960,61 euros.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 estas participaciones son activos financieros valorados a coste.

we

22



BULLNET GESTION, Sociedad Gestora de Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, S.A.
Memoria del ejercicio 2025
(Expresado en euros)

Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE

El 15 de junio de 2022 se constituyd el fondo de capital riesgo Innvierte ScienceTech Bullnet
Capital IV FCRE siendo uno de los participes fundadores Bullnet Gestion, S.GE.I.C., SA,
procediendo a suscribir 65.605 acciones de un euro de valor nominal, encontrandose a cierre del
ejercicio 2022 desembolsadas en un 100%, en un importe de 65.605,00 euros. La actividad de
dicho fondo ha comenzado en el gjercicio 2022.

El 14 de septiembre de 2022, se acuerda el primer Capital Call, por un importe de 3.115.230,00
euros en el Fondo Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE. En este capital call la Sociedad
no tiene que hacer desembolso, los fondos los aportd en la constitucion.

El 10 enero de 2023, se acuerda el sequndo Capital Call, por un importe de 910.000,00 euro en el
Fondo Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE, correspondiendo a la Sociedad un
desembolso de 18.200,00 euros.

El 15 de marzo 2023, se lleva a cabo la aprobacion del tercer Capital Call, por un importe de
1.245.000,00 euros en el Fondo Innvierte ScienceTech Bulinet Capital |V FCRE, correspondiendo
a la Sociedad un desembolso de 24.900,00 euros.

El 24 de marzo de 2023, la Sociedad amplia su compromiso de inversion en 10.203,00 euros
adicionales para mantener su compromiso en el 2% de los compromisos totales, por ello hace un
desembolso de 1.113 euros, adicionalmente se realiza una ampliacion del tercer Capital Call en el
fondo Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE por un importe de 16.534,00 euros,
correspondiendo a la Sociedad un desembolso de 331 euros.

El 15 de mayo de 2023, se aprueba el cuarto Capital Call, por un importe de 2.270.000,00 euros
en el Fondo Innvierte ScienceTech Bullnet Capital |V FCRE, desembolsando la Sociedad un

importe de 44.817,00 euros.

El 6 de julio de 2023, se aprueba el quinto Capital Call, por un importe de 826.000,00 euros en el
Fondo Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE, con un desembolso de 16.457,00 euros por
parte de la Sociedad.

El 27 de noviembre de 2023, se aprueba el sexto Capital Call, por un importe de 958.187,00 en el
Fondo Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE, desembolsando la Sociedad un importe de

18.206,00 euros.

El 22 de enero de 2024, la Sociedad amplia su compromiso de inversion en 35.000,00 euros
adicionales para mantener su compromiso en €l 2% de los compromisos totales y se aprueba el
séptimo Capital Call, por importe de 1.544.456,00 euros en el Fondo Innvierte ScienceTech Bullnet
Capital IV FCRE, con un desembolso de 42.262,00 euros por parte de la Sociedad.

El 29 de febrero de 2024, la Sociedad amplia su compromiso de inversion en 5.000,00 euros
adicionales para mantener su compromiso en el 2% de los compromisos totales, por ello, la
Sociedad hace un desembolso de 1.305,00 euros. Adicionalmente, se aprueba el octavo Capital
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Call, porimporte de 800.000,00 euros en el Fondo Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE,
con un desembolso de 15.975,00 euros por parte de la Sociedad.

El 27 de marzo de 2024, la Sociedad amplia su compromiso de inversion en 12.000,00 euros
adicionales para mantener su compromiso en el 2% de los compromisos totales, por ello, la
Sociedad hace un desembolso de 1.900,00 euros.

El 21 de mayo de 2024, la Sociedad amplia su compromiso de inversion en 105.000,00 euros
adicionales para mantener su compromiso en el 2% de los compromisos totales, por ello, la
Saciedad hace un desembolso de 31.584,00 euros.

El 12 de junio de 2024, la Sociedad amplia su compromiso de inversion en 105.000,00 euros
adicionales para mantener su compromiso en el 2% de los compromisos totales, por ello, la
Sociedad hace un desembolso de 31.584,00 euros.

El 3 de diciembre de 2024, la Sociedad amplia su compromiso de inversion en 568.859,00 euros
adicionales para mantener su compromiso en el 2% de los compromisos totales y se aprueba el
noveno Capital Call, por importe de 8.640.814,00 euros en el Fondo Innvierte ScienceTech Bullnet
Capital IV FCRE, con un desembolso de 169.800,00 euros por parte de la Sociedad.

El 12 de marzo de 2025, la Sociedad amplia su compromiso de inversion en 11.000,00 euros
adicionales para mantener su compromiso en el 2% de los compromisos totales, por lo que realiza
un desembolso de 3.389,00 euros. Asimismo, se aprueba el décimo Capital Call, por importe de
1.949.698,00 euros en el Fondo Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE, con un
desembolso de 39.013,00 euros por parte de la Sociedad.

El 17 de septiembre de 2025, se aprueba el undécimo Capital Call, por importe de 2.660.000,00
euros en el Fondo Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE, con un desembolso de
53.225,00 euros por parte de la Sociedad.

El 2 de diciembre de 2025, se aprueba el duodécimo Capital Call, por importe de 2.500.875,00
euros en el Fondo Innvierte ScienceTech Bulinet Capital IV FCRE, con un desembolso de
50.042,00 euros por parte de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 estas participaciones son activos financieros valorados a coste.
Iguazu Capital Advisers S.L.

El 22 de julio de 2022, en el Notario de Madrid, Gregorio Javier Sierra Martinez, se eleva a publico
mediante escritura con nimero de su protocolo 4.204, la compra por parte de Bullnet Gestion
SGEIC SA de 300 participaciones sociales que constituyen el capital social de la sociedad Iguazu
Capital Adviser SL por un importe total de 3.000 euros. Adicionalmente, la sociedad aportd un total

de 1.083,51 euros en concepto de gastos de gestion. La actividad de dicha sociedad comenzé en
el ejercicio 2022.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 estas participaciones son activos financieros valorados a coste.
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Datos identificativos:

Nombre Sociedad % % Domicilio Actividad
Participacion Participacién
2025 2024
Bullnet Capital 1ll, Paseo Club Deportivo n®1 | Participaciones temporales en el capital de
Sociedad de Capital 2,50% 2,50% — 3 (Pozuelo de Alarcon- | empresas no financieras cuyos valores no
Riesgo PYME, S. A. Madrid) coticen en el primer mercado de fas Bolsas
de valores.
Innvierte ScienceTech 2,00% 1,99% Paseo Club Deportivon®1 | Participaciones temporales en el capital de
Bullnet Capital IV — 3 (Pozuelo de Alarcon- | empresas no financieras cuyos valores no
F.C.RE. Madrid}) coticen en el primer mercado de |as Bolsas
de valores.
Iguazu Capital Advisers 100% 100% Paseo Club Deportivo n°1 | Participaciones temporales en el capital de
SL — 3 (Pozuelo de Alarcon- | empresas no financieras cuyos valores no
Madrid) coticen en el primer mercado de las Bolsas
de valores.
Datos econdmicos a 31 de diciembre de 2025
Prima de
SRy, Ajustes por
Nombre . . reservas y Resultado del : Patrimonio Costedela | Plusvalias
Sociedad Capiial Social resultados de ejercicio car::llgrde Neto participacién latentes NakrEatl
ejercicios
anteriores
Bullnet Capital
IIl, Sociedad de
Capital Riesgo 13.480.266,00 | 18.619.091,08 (58.506,66) 29.419.602,05 61.460.472,47 | 1.009.019,39 - 1.009.019,39
PYME, S.A.
Innvierte
Sciencetech
Bullnet Captal 31.403.126,00 | (3.531.313,24) | (2.335.370,09) 366.374,16 25.902.816,83 629.707,00 - 629.707,00
IV F.CRE.
lguazu Capital
AdvSOTSEL. 3.000,00 (1.201.23) 1.798,77 4.328,95 - 4.328,95
Total 44.886.392,00 15.087.777,84 | (2.393.876,75) 29.785.976,21 87.365.088,07 | 1.643.055,34 - 1.643.055,34
Datos econdmicos a 31 de diciembre de 2024
Prima de
emision,
reservas y Ajustes por - :
Nombre . . Resultado del p Patrimenio Costedela | Plusvalia
= Capital Social resultados R cambio de G Valor Contable
Sociedad negativos de ejercicio it Neto participacion | s latentes
ejercicios
anteriores
Bullnet Capital
IIl, Sociedad de
Capital Riesgo 12.873.662,00 17.844.981,58 (813.956,65) 29.506.016,33 59.410.723,27 954.150,00 - 954.150,00
PYME, S.A.
Innvierte
Sciencetech
Bullnet Capital 24.291.678,00 | (1.687.069,92) | (1.844.243,32) 366.374,16 21.126.738,92 484.038,00 - 484.038,00
IVF.CRE.
Iguazu Capital -
Advisers S.L. 3.000,00 {958,69) (222,11) 1.819,20 4.201,23 4.201,23
Total 37.168.360,00 16.156.952,98 | (2.658.422,08) 29.872.390,49 80.539.281,39 | 1.442.389,23 - 1.442.389,23
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8.

9.

(Expresado en euros)

Los Administradores de la Sociedad consideran que la mejor estimacion de las inversiones
mantenidas en Bullnet Capital IIl SCR-PYME, S.A. y en Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV
FCRE., es el valor de Coste, debido a que las sociedades en las que participa Bullnet Capital Ill SCR-
PYME, S.A. e Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE, se encuentran en una fase de
generacion de valor, y por valoraciones recientes llevadas a cabo con otros inversores, dan fiabilidad
de que en las sociedades participadas por Bullnet Capital [Il SCR-PYME, S.A. e Innvierte ScienceTech
Bullnet Capital IV FCRE, existen plusvalias latentes para justificar el valor de las inversiones.

Inmovilizado intangible y material

Inmovilizado Material

Los movimientos experimentados por las partidas que componen el inmovilizado material durante
el presente ejercicio son las siguientes:

Saldos a 31.12.2024 Altas Bajas 3?"’1’3‘;%;5
Instalaciones técnicas 3.347,34 - 3.347,34
Otras instalaciones 17.744,28 6.201,76 23.946,04
Mobiliario 14.323,79 - 14.323,79
Equipos para procesos de informacion 48.993,40 14.749,21 63.742,61
Otro inmovilizado material 40.692,91 - 40.692,91
Total coste 125.101,72 20.950,97 146.052,69
Amortizacion (80.721,56) (22.052,39) - (102.773,95)
Total neto 44.380,16 {1.101,42) 43.278,74

Saldosa31.12.2023 |  Altas Bajas b el
Instalaciones técnicas 3.347,34 - 3.347,34
Otras instalaciones 17.744,28 - 17.744,28
Mabiliario 14.323,79 2 - 14.323,79
Equipos para procesos de informacién 46.200,41 32.878,83 | (30.084,84) 48.993,40
Otro inmovilizado material 40.692,91 - - 40.692,91
Total coste 122.308,73 32.877,83 | (30.084,84) 125.101,72
Amortizacion (101.328,87) (9.477,53) 30.084,84 (80.721,56)
Total neto 20.979,86 23.400,30 44.380,16

A 31 de diciembre de 2025 los elementos totalmente amortizados ascienden a un importe de

64.516,00 euros (56.530,76 euros en 2024).

Arrendamientos operativos

Las cuotas de arrendamiento operativo minimas contratadas con los arrendadores, de acuerdo
con los actuales contratos en vigor, son las siguientes:
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Cuotas pendientes

2025 2024
Menos de un afio 32.402.82 32.962,20
Entre uno y cinco afios 162.014,10 -

194.416,92 32.962,20

El principal contrato de arrendamiento que tiene suscrito la Sociedad corresponde al alquiler de
sus oficinas sitas en el Paseo del Club Deportivo,1, en el Parque Empresarial la Finca de Pozuelo
de Alarcon. El gasto reconocido en los ejercicios 2025 y 2024 por este concepto ha ascendido a
62.931,96 euros y 64.917,60 euros, respectivamente (véase Nota 12). La vigencia del contrato
de arrendamiento es hasta el 30 de junio de 2028.

10. Deudas con intermediarios financieros o particulares

Las deudas con intermediarios financieros se clasifican en base a las siguientes categorias:

Deudas con intermediarios financieros

Categorias 31.12.2025 31.12.2024
Deudas con entidades de crédito - 148.474,63
Débitos y partidas a pagar 8.553,77 5.474,07
Acreedoras por prestacion de servicios 19.024,46 16.990,09
Remuneraciones pendientes de pago al personal 392.656,88 36.492,41

420.235,11 207.431,20

El 5 de abril de 2024, la Sociedad firmé una poliza de crédito con la entidad Banco Santander
S.A., con la modalidad de crédito negocio a tipo fijo del 2,50%, siendo el limite del crédito en la
cuenta corriente de 150.000 euros y el vencimiento el 5 de abril 2025. A fecha 31 de diciembre
de 2024 el saldo dispuesto ascendia a 148.474,63 euros. Los intereses devengados en el ejercicio
2025 han sido 5.327,95 euros, 6.698,53 euros en el gjercicio 2024.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el total de débitos y partidas a pagar incluye 8.554,71 euros
y 5.474,07 euros, respectivamente, que corresponden a deudas relacionadas con tarjetas de
crédito y con el saldo de la deuda de crédito con el Banco Santander.

Al 31 de diciembre de 2025 el incremento significativo de las remuneraciones pendientes de pago
registrado al cierre del ejercicio se debe, fundamentalmente, al reconocimiento de una provision
por el importe de variables 2025 y de una gratificacion extraordinaria por importe de 205.152,60
euros exclusivamente para el ejercicio 2025, que se pagara en el ejercicio 2026, acordada por los
organos de gobierno de la Sociedad vinculada al esfuerzo adicional del equipo en el ejercicio y a
los buenos resultados en Bullnet Capital Il SCR, de régimen simplificado, S.A. en liquidacion y
Bullnet Capital Il SCR-PYME, S.A.
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11. Otros de activos y pasivos y periodificaciones

La composicién de los saldos de estos capitulos de los balances de situacion al 31 de diciembre
de 2025 y 2024 es la siguiente:

2025 2024
Activo Pasivo Activo Pasivo
Fianzas 9.995,20 - 9.337,66
Gastos anticipados 9.090,20 - 9.079,20 -
Ingresos anticipados - | 765.825,09 - | 587.530,20
Total 19.085,40 | 765.825,09 | 18.416,86 | 587.530,20

La cuenta “Ingresos anticipados” incluye el importe facturado a Bullnet Capital lll, SCR-PYME, S.A.
en 2025 de 134.149,22 euros (130.552,35 euros en 2024) en concepto de anticipo de la comision
de gestion trimestral hasta febrero de 2026 y 2025, respectivamente, ademas del importe facturado
a Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE en 2025 de 631.675,87 euros (456.977,85 euros
en 2024) en concepto de la comision de gestion trimestral hasta marzo de 2026 y 2025,

respectivamente.

La Sociedad no tiene deudas cuya duracion residual sea superior a cinco afios, ni deudas con
garantia real.

En relacion con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre,
por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales,
se incluye a continuacién un detalle con el periodo medio de pago a proveedores:

2025 2024

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 7,92 5,75
Ratio de operaciones pagadas 7,79 5,41
Ratio de operaciones pendientes de pago 15,15 21,25

Euros Euros

Importe Importe

Total pagos realizados 313.260,57 3985.251,48
Total pagos pendientes 14.534,52 8.686,04

El periodo medio de pago reflejado en los estados financieros ha sido calculado mediante un
promedio ponderado a las cantidades de cada uno de los pagos habidos en dichos ejercicios.
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En relacion con la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de creacion y crecimiento de empresas, se
incluye un detalle del volumen monetario de los pagos a proveedores y nimero de facturas
pagadas en un periodo inferior al méximo establecido en la normativa sobre morosidad, asi como
el porcentaje que representa el nimero total de facturas y sobre el total monetario de los pagos a
proveedores, segun la Ley 11/2013 de 26 de julio, se establece, desde su fecha de aplicacion, un
plazo méaximo legal de 30 dias con la excepcion de que exista un acuerdo entre las partes pudiendo
ampliar el mismo a un plazo maximo de 60 dias. La Sociedad a 31 de diciembre de 2025 y 2024
mantiene pactos con sus proveedores, estableciéndose un plazo méaximo de pago de 60 dias:

2025 2024
En plazo % sobre total En plazo % sobre total
Pagos a proveedores (euros) 313.259,57 100% 395.251,48 100%
Numero de facturas pagadas 400 100% 503 100%

12. Gastos generales y gastos de personal

a) Gastos generales y Contribuciones e impuestos

El detalle que presenta el epigrafe “Gastos generales” y “Contribuciones e impuestos” de las
cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas es el siguiente:

Saldos al 31.12.2025 Saldos al 31.12.2024
Arrendamientos y canones 74.670,13 76.493,63
Reparacion y conservacion 7.331,64 7.421,08
Servicios profesionales independientes 54.972,44 68.948,11
Prima de seguros 17.938,42 17.819,18
Servicios bancarios (136,67) 1.132,43
Publicidad 22.396,81 40.985,92
Suministros 4.838,04 3.976,87
Otros servicios 146.802,04 105.707,00
Contribuciones e impuestos 51.645,15 57.720,01
TOTAL 378.168,66 380.204,21

Los gastos correspondientes al arrendamiento de la oficina que constituye el domicilio social
de la Sociedad (véase Nota 9), se incluyen en la cuenta “arrendamientos y canones”.

Los gastos correspondientes a “Otros servicios” incluyen gastos de desplazamiento,
restauracion y hospedaje, entre otros.

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio por todos estos conceptos se registran
en el epigrafe "Deudas con intermediarios financieros o particulares” del balance de situacion

(véase Nota 10y 11).
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b) Gastos de personal

La composicién de los gastos de personal es:

— Euros
Descripcion
2025 2024
Sueldos y salarios 1.565.442,13 | 1.578.041,05
Seguridad social 95.498,99 80.353,27
Ofros gastos de personal 3.334,44 -
Indemnizaciones por despidos - 452,50
Total 1.664.275,56 | 1.658.846,82

La partida de sueldos y salarios 2025, incluye la provision del bonus correspondiente al ejercicio
2025 por importe de 205.152,60 euros y una gratificacion extraordinaria exclusivamente para
el ejercicio 2025 por importe de 205.152,60 euros.

13. Situacion fiscal

El detalle de los epigrafes “Pasivos fiscales-corrientes” de los balances de situacion al 31 de
diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Saldos a 31 de diciembre de 2025:

Besrtloelin Saldos Saldos
P deudores acreedores
Hacienda Piiblica Impuesto sobre Sociedades - 233.821,83
Hacienda Plblica, IRPF - 93.446,79
Hacienda Publica, IVA - 401,69
Seguridad Social : 8.667,24
TOTAL . 336.337,55
Saldos a 31 de diciembre de 2024:
Descrinian Saldos Saldos
P deudores acreedores
Hacienda Publica Impuesto sobre Sociedades - 92.540,60
Hacienda Publica, IRPF - 238.453,05
Hacienda Publica, IVA - 695,18
Seguridad Social - 8.597,08
TOTAL - 340.285,91
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Estan sujetas a inspeccion las declaraciones y liquidaciones de todos los impuestos presentados
durante los 4 Gltimos ejercicios. Estas declaraciones no pueden considerarse definitivas hasta que
transcurra el plazo o bien hasta su inspeccion y aceptacion por las autoridades fiscales, por lo que
habida cuenta las diferentes interpretaciones de la legislacion, podrian existir contingencias
fiscales susceptibles de revertir en pasivos. Sin embargo, en opinién de la direccion de la
Sociedad, la posibilidad de que se materialicen estos pasivos es remota y, en cualquier caso, la
deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las Cuentas
Anuales adjuntas.

La Sociedad esta exenta por los servicios de gestion que presta al Impuesto sobre el Valor Afiadido
y esta acogida al Régimen General de Prorrata.

A continuacion, se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2025
y 2024:

Descripcion 2025 2024

Resultado contable antes de impuestos 1.261.782,24 387.404,23
Correcciones al resultado contable 14.526,00 5.150,00
Base imponible 1.276.308,24 392.554,23
Compensacion Bases Imp. Negativas Anteriores - (14.578,10)
Reserva de nivelacion (127.630,82)

Base liquidable 1.148.677,42 377.976,13
Tipo de gravamen del impuesto sobre sociedades 24% 25%
Deducciones y bonificaciones (5.670,40) -
Impuesto sobre beneficios 270.012,18 94.494,03
Retenciones y pagos a cuenta (36.190,35) (1.853,43)
LIQUIDO A PAGAR 233.821,83 92.540,60

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen bases imponibles negativas pendientes de
compensar.

Operaciones con partes vinculadas

Durante el ejercicio 2025, se han prestado servicios de gestion a las sociedades del grupo Innvierte
ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE y Bullnet Capital Il SCR-PYME, S.A, por importes de
2.537.212,35 euros y 797.581,02 euros respectivamente. Durante el ejercicio 2024, se prestaron
servicios de gestion a las mismas sociedades por importes de 1.683.238,73 euros y 762.865,66

respectivamente.

A 31 de diciembre de 2025 estan pendientes de cobro 832.899,70 euros (28.396,35 euros en 2024)
relativos a saldos por facturas emitidas a las sociedades del grupo Innvierte ScienceTech Bulinet
Capital IV FCRE y Bullnet Capital Il SCR-PYME, S.A, por importes de 631.675,87 euros y
201.223,83 euros respectivamente (28.069,83 euros y 326,52 euros respectivamente en el 2024).

Durante el ejercicio 2025 la remuneracion bruta percibida por los miembros del Consejo de
Administracion, por razon de su cargo como directivos con funciones ejecutivas de la Sociedad,
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es 841.777,04 euros (820.091,77 euros en el gjercicio 2024). La Sociedad tiene contratado un
seqguro de responsabilidad civil de Administradores con una cobertura de hasta 2.000.000 euros
por el que la Sociedad paga una prima anual de importe de 17.477,53 euros (17.408,34 euros en
2024).

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, aprobada
mediante Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, con las modificaciones introducidas por
la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se maodifica la Ley de Sociedades de Capital para la
mejora del gobierno corporativo, se sefialan a continuacion las situaciones de conflicto, directo o
indirecto, que los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad y personas vinculadas
a los mismos a que se refiere el articulo 231, pudieran tener con el interés de la Sociedad y que
han sido comunicadas de acuerdo a lo establecido en dicho articulo:

Administrador Sociedad Cargo o funcion % %
desempenada Participacién | Participacién
directa indirecta
Francisco Javier Ulecia Rodriguez | Bullnet Capital SCR SA en - -
liquidacion 8,06%
Francisco Javier Ulecia Rodriguez | Bulinet Capital Il SCR de régimen Censejero, Consgjero -
simplificado SA en liquidacion Delegado Solidario 1,38%
Francisco Javier Ulecia Rodriguez | Bullnet Capital 1ll SCR PYME SA Consejero, Presidente y -
Consejero Delegado 1,25%
Solidario
Francisco Javier Ulecia Rodriguez | SCAD 2001 SL Administrador
Mancomunado 50,00% -
Francisco Javier Ulecia Rodriguez | Innvierte ScienceTech Bullnet -
Capital IV FCRE - 1,00%
Miguel del Cafizo Nadal Bullnet Capital SCR SA en Liguidador Unico
liquidacion - 8,06%
Miguel del Cafiizo Nadal Bullnet Capital Il SCR de régimen Consejero, Consejero
simplificado SA en liquidacion Delegado Solidario - 1,38%
Miguel del Cafiizo Nadal Bullnet Capital Ill SCR PYME SA Consgjero, Consejero -
Delegado Solidario 1,25%
Miguel del Cafiizo Nadal SCAD 2001 SL Administrador 50,00% -
Mancomunado
Miguel del Cafiizo Nadal Innvierte ScienceTech Bullnet -
Capital IV FCRE - 1,00%
Carmen Arenzana Hernandez Bullnet Capital Il SCR de régimen -
simplificado SA en liquidacién 0,11% -
Carmen Arenzana Hemnfiadez Bullnet Capita! Ill SCR PYME SA Consejero 0,05% -

15. Retribucion de los auditores

El importe de los honorarios devengados por los servicios de auditoria de las cuentas anuales
correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2025 y 2024 ascienden a la
cantidad de 8.264 euros y 8.000 euros, respectivamente.
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Informacion sobre medio ambiente

Dada la actividad de la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencia de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en
relacion con el patrimonio, la situacion financiera o los resultados de la misma. Por este motivo,
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de Cuentas Anuales respecto a
informacion de cuestiones medioambientales.

Informacién sobre gestion de riesgos

La Sociedad con arreglo al cumplimiento de la Normativa gestiona los siguientes riesgos:

Riesgo de crédito — Con caracter general se mantiene la tesoreria y activos liquidos equivalentes
en entidades financieras de elevado nivel crediticio. Adicionalmente, la mayor parte del saldo son
comisiones a cobrar de las Sociedades de Capital Riesgo por lo que consideramos que no estamos
sujetos al riesgo de crédito

Riesgo de tipo de interés - Bullnet Gestion no realiza operaciones que impliquen una exposicion
significativa a este tipo de riesgo.

Riesgo de liquidez - Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de
pago que se derivan de la actividad, se dispone de la tesoreria que muestra el balance, asi como
de las lineas crediticias y de financiacion que se detallan en la nota 10.

Riesgo operacional - Bullnet Gestion ha establecido politicas y procedimientos de control que
minimizan el efecto que cualquier fallo o deficiencia podria tener en su operativa.

Cuentas de orden

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el patrimonio gestionado de las sociedades y fondos
gestionados por la Sociedad es el siguiente:

. . . Euros
Patrimonio gestionado de ECR 2025 2024
Bullnet Capital SCR S.A. en liquidacion 5.067.295,90 5.076.022,43
Bullnet Capital Il SCR de régimen simplificado S.A. en liquidacion 23.717.748,22 23.723.060,54
Bullnet Capital 1, SCR-PYME, S.A. 61.460.472,47 59.410.723,27
Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE 25.902.816,83 21.126.738,92
Total 116.148.333,42 109.336.545,16

19. Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2025 y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas anuales,
no se ha producido ningan hecho relevante que deba de ser incluido en las cuentas anuales adjuntas.
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Evolucion previsible de la Sociedad.

Bullnet Gestion, gestionara las inversiones de Bullnet Capital SCR, S.A. en liquidacion, Bullnet
Capital Il SCR de régimen simplificado, S.A. en liquidacion, Bullnet Capital Il SCR-PYME, S.A,,
y de Innvierte ScienceTech Bullnet Capital IV FCRE manteniendo el objetivo de obtener
ganancias de capital para sus accionistas.

Periodo medio de pago a proveedores

El periodo medio de pago a los proveedores a lo largo del ejercicio 2025 ha sido de 7,92 dias.

Adquisiciones de acciones propias.

En cumplimiento de la Ley 19/1989 del 25 de julio de proteccion de los intereses de terceros
respecto a la adquisicion de acciones propias por la Sociedad, hay que resefiar que la Sociedad
no ha adquirido ninguna accion propia y por lo tanto la no necesidad de justificar el cumplimiento
de las condiciones para la adquisicion de las mismas, garantizandose de esta manera la
transparencia de informacion economica.

Actividades en materia de investigacion y desarrollo.

La empresa no ha realizado ninguna actividad en investigacion y desarrollo, pese a valorar la
importancia de las mismas.

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2025 y hasta la fecha de formulacion de estas cuentas
anuales, no se ha producido ninglin hecho relevante que deba de ser incluido en las cuentas

anuales adjuntas.






