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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de BBVA Capital Privado 2016, F.C.R., por encargo del Consejo de Administracion
de BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (en
adelante, la Sociedad Gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de BBVA Capital Privado 2016, F.C.R. (en adelante, el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

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

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

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

Deloitte Auditores, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccién 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 962, C.LF.; B-79104469
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre estas, y

no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

nes

articipacione

Descripcion

Taly como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por objeto
principal la toma de participaciones
temporales en el capital de empresas. Sus
inversiones se componen,
fundamentalmente, de accionesy
participaciones en otras entidades de capital
riesgo, que son valoradas, siguiendo lo
establecido en la normativa contable de
aplicacion, taly como se describe en la nota
3.b.ii. de la memoria adjunta, al Gltimo valor
liquidativo publicado por la entidad
participada. En la medida en que dichas
inversiones suponen un importe muy
significativo de su activo al 31 de diciembre
de 2025 (véase nota 6 de la memoria adjunta)
y considerando su relevancia sobre el
patrimonio del Fondo, hemos identificado la
valoracion de las citadas inversiones como
uno de los aspectos mas relevantes para
nuestra auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefar procedimientos de
auditoria, hemos obtenido, entre otros, el
conocimiento del controlinterno relevante
para la auditoria mediante el entendimiento
de los procesos y criterios utilizados por la
Sociedad Gestora en relacidon con la
valoracién de las citadas inversiones del
Fondo.

Nuestros procedimientos de auditoria
dirigidos a dar respuesta a este aspecto han
incluido, entre otros, procedimientos
sustantivos aplicados a la totalidad de las
mencionadas inversiones, consistentes,
entre otros, en el contraste del valor
liguidativo aplicado por el Fondo al 31 de
diciembre de 2025 con el ultimo valor
liquidativo publicado por la entidad
participada en el momento de la valoracién.

Por ultimo, hemos evaluado si los desgloses
de informacién incluidos en las notas de las
cuentas anuales adjuntas, en relacién con
este aspecto, resultan adecuados a lo
requerido por el marco normativo de
informacién financiera que resulta de
aplicacion.



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

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

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

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar
sus operaciones, o0 bien no exista otra alternativa realista.

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 opinién.



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

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

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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

¢ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que elfraude puede implicar
colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, 0
la elusidon del controlinterno.

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

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

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

¢ Evaluamos la presentacion global, la estructuray el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién 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 auditeria.

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

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



BBVA Capital Privado 2016, F.C.R.

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

OP7830936

ACTIVO Nota
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5

Periodificaciones
Inversiones financieras a corto plazo
Instrumentos de patrimonio
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financieros
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Deudores
Otros activos corrientes

ACTIVO NO CORRIENTE

Activo por impuesto diferido 12
Inversiones financieras a largo plazo 6
Instrumentos de patrimonio
De entidades objeto de capital riesgo
De otras entidades
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financieros
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
De entidades objeto de capital riesgo
De otras entidades
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financieros
Inmovilizado material
Inmovilizado intangible
Otros activos no corrientes

TOTAL ACTIVO

2025 2024
7.446.207,06 3.118.503,81
7.400.311,30 3.087.263,53

45.895,76 31.240,28
63.081.124,72 88.425.580,29
63.081.124,72 88.425.580,29
63.081.124,72 88.425.580,29
53.757.414,61 74.087.875,34

9.323.710,11 14.337.704,95

70.527.331,78

91.544.084,10

Las Notas 1 a 16 descritas en ia memoria adjunta forman parte integrante de este balance.



BBVA Capital Privado 2016, F.C.R.

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

OP7890937

PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PASIVO CORRIENTE

Periodificaciones

Acreedores y cuentas a pagar

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Deudas a corto plazo

Provisiones a corto plazo

Otros pasivos corrientes

PASIVO NO CORRIENTE

Pericdificaciones

Pasivo por impuesto diferido

Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Deudas a largo plazo

Provisiones a largo plazo

Otros pasivos no corrientes

TOTAL PASIVO
PATRIMONIO NETO

FONDOS REEMBOLSABLES
Capital
Escriturado
Menos: Capital no exigido
Participes
Prima
Reservas
Instrumentos de capital propios
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
Dividendo a cuenta
Otros instrumentos de patrimonio neto

AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO
Activos financieros a valor razonable con cambios en el
Patrimonio neto
Operaciones de cobertura
Otros

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Las Notas 1 a 16 descritas en ia memoria adjunta forman parte integrante de este balance.

Nota 2025 2024

486.263,86 617.752,68

4.402,01 4.253,15

7 481.861,85 613.499,53
8 - -
9 - -

925.119,37 1.204.364,59

12 925.119,37 1.204.364,59
8 - -
9 - -

1.411.383,23 1.822.117,27

69.115.948,55 89.721.966,83

10 53.738.813,03 59.206.001,55

39.515.398,33 51.651.084,06

112.095,79 112.095,79

4 14.111.318,91 7.442.821,70

6 15.377.135,52 30.515.965,28

15.377.135,52 30.515.965,28

70.527.331,78 91.544.084,10




CP78390938

BBVA Capital Privado 2016, F.C.R.

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

CUENTAS DE ORDEN Nota 2025 2024

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO 8.508.725,53 8.603.583,40

Avales y garantias concedidos - -
Avales y garantias recibidos - -

Compromisos de compra de valores 6 8.508.725,53 8.603.583,40
De empresas objeto de capital riesgo 7.149.292,34 7.283.262,35
De otras empresas 1.359.433,19 1.320.321,05

Compromiso de venta de valores - -
De empresas objeto de capital riesgo - -
De ofras empresas - -
Resto de derivados - -
Compromisos con socios o participes - -
Otros riesgos y compromisos - -

OTRAS CUENTAS DE ORDEN 86.971.591,93 87.971.591,93
Patrimonio total comprometido 1 77.879.870,00 77.879.870,00
Patrimonic comprometido no exigido 1 - -
Activos fallidos - -
Pérdidas fiscales a compensar 12 9.091.721,93 10.091.721,93

Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) - -
Deterioro capital inicio grupo - -
Otras cuentas de orden - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 95.480.317,46 96.575.175,33

Las Notas 1 a 16 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de este balance.



BBVA Capital Privado 2016, F.C.R.

Cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2025

(Expresada en Euros)

0P78909389

Ingresos financieros
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
Otros ingresos financieros

Gastos financieros
Intereses y cargas asimiladas
Otros gastos financieros

Resultados y variaciones del valor razonable de la
cartera de inversiones financieras (neto)
Resultados por enajenaciones (netos)
Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Otras inversiones financreras
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras
Diferencias de cambio (netas)

Otros resultados de explotacion
Comisiones y otros ingresos percibidos
De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo
Otras comisiones e ingresos
Comisiones satisfechas
Comisién de gestion
Otras comisiones y gastos

MARGEN BRUTO

Gastos de personal

Otros gastos de explotacién
Amortizacién del inmovilizado
Excesos de provisiones

RESULTADO DE EXPLOTACION

Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado
Deterioro de resto de activos (neto)

Otros

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

Las Notas 1 a 16 descritas en la memoria adjunta forman
ganancias.

Nota 2025 2024
1.529.634,62 775.608,99
1.358.401,04 612.013,87
171.233,58 163.595,12
-0,01 -0,88
8 - -

-0,01 -0,88
13.641.258,49 7.909.474,12
13.641.258,49 7.909.474,12
13.641.258,49 7.909.474,12
-1.045.099,57 -1.214.766,60
-1.045.099,57 -1.214.766,60

11.a -991.700,03 -1.162.697,88
11.b -53.399,54 -62.068,72
14.125.793,53 7.470.315,63

1.c -8.312,57 -7.766,08
14.117.480,96 7.462.549,55

14.117.480,96 7.462.549,55

12 -6.162,05 -19.727,85
14.111.318,91 7.442.821,70

parte integrante de esta cuenta de pérdidas y
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BBVA Capital Privado 2016, F.C.R.

Estado de cambios en el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2025

(Expresado en Euros)

LURVD

OP7890940

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos
Nota 2025 2024
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 14.111.318,91 7.442.821,70
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto -1.980.819,92 7.086.027,98
Por valoracion de instrumentos financieros -1.980.819,92 7.475.600,04
Activos financieros disponibles a valor razonable con cambios }
en el Patrimonio neto 1.776.816,49 7.475.600,04
Otros ingresos / gastos - -
Por coberturas de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
Efecto impositivo -204.003,43 -389.572,06
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -13.158.009,84 -7.342.644,05
Por valoracion de instrumentos financieros -13.158.009,84 -7.909.474,12
) Apiwos financieros a valor razonable con cambios en el -13.641.258 49 -7.909.474,12
Patrimonio neto
Otros ingresos / gastos - -
Por coberturas de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Efecto impositivo 483.248,65 566.830,07
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS -1.027.510,85 7.186.205,63

Las Notas 1 a 16 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de este estado de cambios en el

patrimonio neto.
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O0P7890942

BBVA Capital Privado 2016, F.C.R.

Estado de flujos de efectivo al 31 diciembre de 2025
(Expresado en Euros)

Pagos por inversiones
Inversiones financieras
Empresas del grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Otros activos

Cobros por desinversiones
Inversiones financieras
Empresas del grupo y asociadas
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Otros activos

Nota 2025 2024
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 351.928,96 -588.460,32

Resultado del ejercicio antes de impuestos 4 14.117.480,96  7.462.549,55

Ajustes del resultado -15.170.893,10  -8.685.082,23
Amortizacién del inmovilizado - -
Correcciones valorativas por deterioro - -
Variacién de provisiones - -
Imputacién de subvenciones - -
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado - -
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros 6  -13.641.258,49 -7.909.474,12
Ingresos financieros S5y6 -1.520.634,62 -775.608,99
Gastos financieros 0,01 0,88
Diferencias de cambio - -
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros - -

Otros ingresos y gastos - -

Cambios en el capital corriente -118.131,46 -95.884,20
Deudores y otras cuentas a cobrar -208,44 -195,50
Otros activos corrientes - -
Acreedores y otras cuentas a pagar 7 -118.071,88 -95.318,44
Otros pasivos corrientes 148,86 -370,26
Otros activos y pasivos no corrientes - -

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 1.523.472,56 759.956,56
Pagos de intereses - -
Cobros de dividendos 6 1.358.401,04 612.013,87
Cobros de intereses 5 171.233,58 163.595,12
Cobros / pagos por impuesto sobre beneficios 12 -6.162,05 -15.651,55
Otros cobros / pagos -0,01 200,57

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 23.539.626,24 15.352.935,77

23.539.626,24

15.352.935,77

23.539.626,24

15.352.935,77

Las Notas 1 a 16 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo.
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FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION -19.578.507,43 -15.979.996,25

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio -19.578.507,43 -15.979.996,25
Emisién de instrumentos de patrimonio - -

Amortizacién de instrumentos de patrimonio 10 -19.578.507,43 -15.979.996,25

Adguisicion de instrumentos de patrimonio propio
Enajenacién de instrumentos de patrimonio propio - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - -
Emisién de deudas con entidades de crédito - -
Emision de deudas con empresas del grupo y asociadas - -
Emisién de otras deudas - -
Devolucién y amortizacién de deudas con entidades de crédito - -
Devolucion y amertizacion de deudas con empresas del grupo y asociadas - -
Devolucién y amortizacién de otras deudas - -

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio - -

Efecto de las variaciones de los tipos de cambio - -

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES 4.313.047,77  -1.185.520,80
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 5 3.087.263,53  4.272.784,33
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio 5 7.400.311,30  3.087.263,53

Las Notas 1 a 16 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado el 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

1. Actividad

BBVA Capital Privado 2016, F.C.R. (en adelante “el Fondo”) se constituyo el 27 de abril de 2016 y cuenta con
la autorizacién de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante “C.N.M.V.") el 27 de mayo de
2016. La operativa del Fondo se encuentra sujeta, principalmente, a lo establecido en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las Entidades de Capital Riesgo y de sus sociedades gestoras y por la que
se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre (en adelante “Ley 22/2014”), asi como a la Circular 11/2008, de
30 de diciembre, de la C.N.M.V., modificada por las Circulares 4/2015, de 28 de octubre y 5/2016, de 26 de
noviembre, de la C.N.M.V. (en adelante “Circular 11/2008"), sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacion reservada de entidades de capital - riesgo.

El Fondo ha sido inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Capital Riesgo de la C.N.M.V. con el
namero 191,

El objeto principal del Fondo consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no
financieras y de naturaleza no inmobiliaria, cuyos valores, en el momento de la toma de participacion, no coticen
en el primer mercado de las Bolsas de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union
Europea o del resto de paises miembros de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
(OCDE). El Fondo invertira al menos el 50% de su activo computable en otras entidades de capital riesgo y en
entidades extranjeras similares que retinan ciertas caracteristicas identificadas en el reglamento de gestion del
Fondo (en adelante, las Entidades Participadas). El Fondo invertira fundamentalmente en Entidades y
Empresas Participadas europeas o de un tercer pais que no figure en la lista de paises y territorios no
cooperantes establecida por el Grupo de Accién Financiera Internacional sobre el Blanqueo de Capitales y que
haya firmado con Espafia un convenio para evitar la doble imposicién con clausula de intercambio de
informacién o un acuerdo de informacion en materia tributaria. En este sentido, el Fondo invertira en Entidades
Participadas dedicadas fundamentalmente a la inversién con caracter temporal en empresas de tamafio medio
y grande, ya establecidas y con una presencia importante en sus respectivos mercados que ganen dinero y
soporten un apalancamiento financiero (operaciones de "buyout"). Asimismo, el F/ondo invertira con caracter
general en Entidades Participadas mediante la toma de participaciones realizadas bien en la constitucion de
las mismas, bien durante sus respectivos periodos de colocacién inicial ("mercado primario” o de emisién) o
mediante la adquisicion de participaciones a terceros ("mercado secundario").

El Fondo tiene la consideracién de cerrado, por lo que, al haber concluido el periodo de colocacién (periodo
comprendido entre la fecha de constitucion del Fondo y el 23 de noviembre de 2016), no estan previstas
ulteriores transmisiones de participaciones a terceros Yy, en caso de emision de nuevas participaciones, estas
seran suscritas por los propios participes. EI compromiso minimo de inversién en el Fondo es de 100.000 euros.

El Fondo se constituyd con una duracién de 12 afios, a contar desde su inscripcion en el registro de la C.N.M.V.

En caso de que no se haya desinvertido totalmente la cartera en dicho plazo, la Sociedad Gestora podra ampliar
dicha duracién en dos periodos sucesivos de un (1) afio cada uno sin que sea necesaria la modificacidn del
Reglamento de Gestion y del Folleto del Fondo. No obstante Io anterior, la Sociedad Gestora podra proceder a
la liquidacion del Fondo en el momento en se hubieran liquidado todas las inversiones.

-
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No obstante, la Sociedad Gestora podra acordar el reembolso obligatorio de participaciones antes de la
disolucién y liquidacion del Fondo como manera de efectuar distribuciones a los participes siempre que, a su
juicio, exista suficiente liquidez, los importes sean significativos y no vayan a ser objeto de reinversién y no se
comprometa la situacion financiera del Fondo.

La direccién, administracion y gestién del Fondo estan encomendadas a BBVA Asset Management, S.A,
S.G.LLC., (en adelante la Sociedad Gestora que tiene su domicilio social en Madrid, en Calle Azul, 4. Por los
servicios descritos anteriormente la Sociedad Gestora percibe una remuneracion, tal y como recoge el folleto
informativo del Fondo (Nota 11.a).

La Entidad Depositaria del Fondo es Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracién para el Fondo, de
acuerdo con lo establecido en la normativa en vigor.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el patrimonio comprometido del Fondo asciende a 77.879.870,00 euros,
encontrandose integramente desembolsado a dichas fechas.

2, Bases de presentacién

a) Marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo e imagen fiel

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

a) El Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y,enlo
no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1.514/2007 y sus
adaptaciones sectoriales.

c) 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.

d) El resto de Ia normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

De acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, las normas contables especificas
que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las contenidas en dicha circular, que constituye el
desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, la Ley
de Sociedades Andnimas, el Plan General de Contabilidad y la normativa legal especifica que les resulte de
aplicacién. Por otro lado, con fecha 30 de enero de 2021 se public el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero,
por el que se modifican el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1.514/2007, de 16 de
noviembre; el Plan General de Contabilidad de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto
1.515/2007, de 16 de noviembre; las Normas para la Formulacién de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas
por el Real Decreto 1.159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacion del Plan General de
Contabilidad a las entidades sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1.491/2011, de 24 de octubre.
La entrada en vigor de este Real Decreto se produjo el 31 de enero de 2021 y es de aplicacion para los ejercicios
que se inicien a partir del 1 de enero de 2021.
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Considerando lo indicado en el parrafo anterior, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo han
formulado las presentes cuentas anuales aplicando la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, por ser el marco
normativo de informacion financiera existente y de obligada aplicacion, aplicando determinadas modificaciones
como consecuencia de los criterios de clasificacién y valoracion de los instrumentos financieros introducidos
en el Plan General de Contabilidad por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, mencionado en el parrafo
anterior. Estas modificaciones, ya aplicadas en el ejercicio anterior y que se incluyen en las normas de registro
y valoracién recogidas posteriormente, corresponden, fundamentalmente, a cambios en la denominacion de
las categorias de valoracién de activos financieros, no habiéndose producido modificaciones significativas en
los criterios de valoracion de los activos financieros incluidos en las mismas.

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y
criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto y de Ia situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2025, asi como de los resultados de sus operaciones y de los flujos
de efectivo que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

b) Principios contables no obligatorios

El Fondo no ha aplicado principios contables no obligatorios durante los ejercicios concluidos el 31 de diciembre
2025y 2024.

c) Juicios v estimaciones

La preparacién de las cuentas anuales exige el uso por parte de los Administradores de la Sociedad Gestora
de ciertas estimaciones y juicios en relacion con el futuro, que se evallan continuamente y se basan en la
experiencia histdrica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables
bajo las circunstancias.

Las estimaciones contables resultantes, por definicién, raramente igualaran a los correspondientes resultados
reales. Sin embargo, no cabe esperar que las estimaciones realizadas por el Fondo causen un ajuste material
en libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio financiero siguiente.

Las inversiones del Fondo en entidades de capital riesgo se valoraran al titimo valor liquidativo publicado por
la entidad participada en el momento de la valoracién, o valor difundido por esa entidad, tal y como indica la
Norma 112 de la Circular 11/2008.

d) Aspectos criticos de la valoracién vy estimacién de la incertidumbre

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

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

En todo caso, las inversiones del Fondo estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes
a la inversién en inversiones financieras (véanse Notas 6 y 10), lo que puede provocar que el valor liquidativo
de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

e) Comparabilidad de la informacién

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2025 se presentan atendiendo a la estructura y principios contables
establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo presenta, a efectos comparativos, ademas de
las cifras del ejercicio 2025 las correspondientes al ejercicio anterior.

f) Agrupacién de partidas

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

3. Principios contables y normas de valoracién mas significativos

Los criterios contables mas significativos aplicados en la formulacién de las cuentas anuales son los que se
describen a continuacion:

a) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar.

Las partidas a cobrar por ventas y prestaciones de servicios son activos financieros no derivados con cobros
fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes, excepto para
vencimientos superiores a doce meses desde de la fecha del balance que se clasifican como activos no
corrientes.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los costes de transaccion
que les sean directamente imputables, y posteriormente a coste amortizado reconociendo los intereses
devengados en funcién de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo de actualizacién que iguala el
valor en libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento. No
obstante, lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio se valoran,
tanto en el momento de reconocimiento inicial como posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto
de no actualizar los flujos no sea significativo.
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Al menos al cierre del ejercicio, se efecttian las correcciones valorativas necesarias por deterioro de valor si
existe evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes que se adeudan.

Elimporte de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor actual
de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo en el momento de
reconocimiento inicial. Las correcciones de valor, asi como en su caso su reversion, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

En el balance adjunto se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con vencimiento igual o inferior a doce
meses y a largo plazo aquellos cuyo vencimiento es superior a dicho periodo.

b) Inversiones financieras
i.  Clasificacion de las inversiones financieras
Las inversiones financieras se clasifican, en su caso, en los siguientes conceptos:
Instrumentos de patrimonio: Se clasifican a efectos de su presentacién como:

° "De entidades objeto de capital riesgo”, las entidades financieras cuyo objeto principal consiste
en la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras y de naturaleza
no inmobiliaria que, en el momento de la toma de participacién, no coticen en el primer mercado
de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union Europea o
del resto de paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
(OCDE). Asimismo, se incluyen las entidades extranjeras similares, siempre que estén
domiciliadas en un Estado miembro de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos (OCDE) y que, cualquiera que sea su denominacién o estatuto, ejerzan, de acuerdo
con la normativa que les resulte aplicable, las actividades tipicas de las entidades de capital
riesgo.

° "De ofras entidades", el resto no incluido en el apartado anterior, tales como acciones cotizadas
y no cotizadas, participaciones en instituciones de inversién colectiva y otros instrumentos de
patrimonio, salvo que se trate de participaciones en empresas del grupo y asociadas.

Se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias” o como “Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto”
cuando el Fondo haya ejercitado esta opcién de designacion inicial irrevocable.

i.  Reconocimiento y valoracidn de las inversiones financieras

Con caracter general, las inversiones financieras se incluyen a efectos de su valoracion en alguna de
las siguientes categorias:

)}
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Activos financieros a valor razonable con cambios en el Patrimonio neto:

Se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, equivale al valor
razonable de la contraprestacién entregada, mas los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles. Adicionalmente, forman parte de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes
de suscripcién y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

Los cambios que se produzcan en el valor razonable (sin deducir los costes de transaccion en que se
pudiera incurrir en su enajenacion) se imputan, netos de su efecto impositivo, directamente en el
patrimonio neto en el epigrafe Patrimonio neto - Ajustes por valoraciéon en patrimonio neto - Activos
financieros a valor razonable con cambios en el Patrimonio neto, hasta que el activo cause baja del
balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido se imputara en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resuiten
por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera se imputan en los
epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones F inancieras (neto)
- Deterioros y pérdidas de inversiones financieras Yy Resultados y variaciones del valor razonable de la
Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Diferencias de cambio (netas)”, respectivamente, de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Al menos al cierre del ejercicio, el Fondo efectda las correcciones valorativas necesarias siempre que
exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido.

A los efectos del registro de las correcciones valorativas por deterioro, las mismas deberan realizarse
siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero se ha deteriorado como
resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que
ocasionen:

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

° En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor en
libros del activo. Se presume que el instrumento se ha deteriorado cuando:

- Si no esta cotizando, se ha producido una caida de un 40% respecto a la valoracién inicial
del activo en un afio y medio.

- En caso de estar cotizando, si se ha producido una caida de un 40% en la cotizacién en un
afio y medio.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable se
reconocen en el epigrafe Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) - Deterioros y pérdidas de inversiones financieras de la cuenta de pérdidas y
ganancias, siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro del valor del activo.

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo
siguiente:
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- Inversiones en capital inicio: su valor razonable es el valor de las transacciones recientes del
propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas. En caso de inexistencia de transacciones recientes se valoran por su coste.

En caso de deterioro del valor, el mismo no se reconoce si existe un dictamen del Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora que certifique el cumplimiento del plan de negocio de la
entidad que constituye la inversion en capital inicio. En caso contrario, se reconoce un deterioro,
que se determina de acuerdo con los criterios detallados anteriormente. En ningun caso, se
reconocen plusvalias latentes de las inversiones en capital-inicio en ausencia de transacciones
sobre el valor.

- Instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas: su valor razonable sera el de la
transaccion reciente del propio valor en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas.

En caso de ausencia de transaccién, el valor razonable de las inversiones sera determinado mediante
la aplicacién de otros modelos y técnicas de valoracion generalmente aceptados en la practica. Entre
los modelos y técnicas de valoracion a utilizar se incluyen:

° Referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, mediante la
aplicacién de métodos y técnicas reconocidos.

. Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.

° Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Conforme a la Circular 11/2008. los modelos y técnicas de valoracion empleados deberan ser aprobados
por el 6rgano de administracion de la Sociedad Gestora y deberan estar debidamente documentados.
Asimismo, maximizaran el uso de datos observables de mercado y otros factores que los participantes
en el mercado considerarian al fijar el precio, limitando en todo lo posible el empleo de consideraciones
subjetivas y de datos no observables o contrastables.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracién utilizado, para determinar el
valor razonable de estas inversiones, debera tenerse en cuenta los hechos o circunstancias de caracter
contingente que puedan alterar o transformar el valor de las inversiones de las entidades de capital-
riesgo, desde el mismo momento en que se originen o se tenga conocimiento de ellos Y, en especial,
los siguientes:

° Los resultados significativamente inferiores o superiores a los inicialmente proyectados que
conduzcan a una disminucién o apreciacién permanente del valor.

) La aparicién de problemas financieros o de negocio del emisor de los valores que planteen la
necesidad de obtener financiacion adicional o llevar a cabo reestructuraciones en sus actividades
o en empresas del grupo.

] La existencia de eventuales compromisos, derechos o pactos de recompra con precio
predeterminado.
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° Otros hechos o circunstancias de suficiente entidad y clara constancia que surjan o se conozean
con posterioridad a la fecha en que se realizé la inversion y que determinen fehacientemente una
valoracion inferior o superior de las plusvalias tacitas a que se refiere el parrafo primero de este
punto.

La Sociedad Gestora debera evaluar la efectividad de los modelos y técnicas de valoracién que utilice

de manera periddica, empleando como referencia en caso de que estén disponibles y resulten aplicables

los precios basados en datos o indices observables de mercado.

En caso de que ninguno de los modelos y técnicas de valoracion permitan determinar el valor razonable
de la inversion con fiabilidad o que dicho modelo asi lo establezca, el valor razonable se determina
utilizando el criterio de patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponda a las inversiones en el
patrimonio neto de la entidad (o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias y
minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacién con las plusvalias tacitas, se distingue entre:

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

- Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que sélo
podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccién, hayan sido
identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y subsistan en el de la valoracion
posterior y siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccion de capital y otras
distribuciones a accionistas y participes, asi como el importe de venta de derechos preferentes de
suscripcion o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calcula aplicando alguna
férmula valorativa de general aceptacion, disminuyen el valor razonable de las participaciones en el
capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el correspondiente derecho o se
hagan efectivas dichas operaciones.

También se tienen en cuenta, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al Gltimo
ejercicio cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen
para calcular el valor tedrico contable.

En caso de que ninguno de los métodos anteriores permita determinar el valor razonable de la inversion
con fiabilidad, ésta se valora a su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

Para las Acciones o participaciones de instituciones de inversion colectiva su valor razonable es, en su
caso, el ultimo valor liquidativo disponible. No obstante, lo anterior, en el caso de que las Instituciones
de inversion colectiva se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
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negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre y cuando éste sea
representativo.

En el caso de Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo su valor razonable es el
Uitimo valor liquidativo publicado por la sociedad gestora de la entidad participada. En caso de que no
se disponga de estos valores, se atendera al valor teérico contable, incluidas las plusvalias latentes
netas de impuestos, que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de la entidad
participada, que incluira, en el caso de que las cuentas de la empresa en la que se invierte estén
auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondiente al Gltimo ejercicio
cerrado, que no se encuentren recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para
calcular el valor te6rico contable.

Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas:

Se considera empresa del grupo aquélla que constituye una unidad de decisién con el Fondo, que se
corresponde con aquélla para la que el Fondo tiene, directa o indirectamente, capacidad de ejercer
control. Dicha capacidad de ejercer control se manifiesta, en general, aunque no exclusivamente, por
mantener una participacién, directa o indirectamente, del 50% o mas de los derechos de voto de Ia
entidad participada. El control se entiende como el poder de dirigir las politicas financieras y operativas
de una entidad participada, con el fin de obtener beneficios de sus actividades y puede ejercerse,
aunque no se mantenga el porcentaje de participacién antes indicado.

Es una empresa multigrupo aquélla que, no siendo empresa del grupo, esta controlada conjuntamente
por el Fondo y por otra u otras entidades no vinculadas con la misma y los negocios conjuntos. Se
consideran negocios conjuntos los acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos 0 mas entidades
o participes realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier decision estratégica
de caracter financiero u operativo que los afecta requiere el consentimiento unanime de todos los
participes, sin que tales operaciones o activos se encuentren integrados en estructuras financieras
distintas de las de los participes.

Se considera empresa asociada aquélia en la que el Fondo tiene una influencia significativa por tener
una participacion en la misma que, creando con ésta una vinculacién duradera, esté destinada a
contribuir a su actividad. Se presume, salvo prueba en contrario, que existe influencia significativa
cuando el Fondo, directa o indirectamente, mantiene una participacion del 20% o mas de los derechos
de voto de la entidad participada.

Las Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas se valoran por su coste
menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

En el epigrafe de Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) de las cuentas de orden del balance de
situacion se incluyen las plusvalias latentes netas de impuestos, calculadas por comparacién entre el
coste de la inversién y su valor razonable calculado de igual forma a lo explicado para los Activos
financieros a valor razonable con cambios en el Patrimonio neto anteriormente.

Las Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas que son consideradas
de capital inicio, de acuerdo con los criterios indicados para los Activos financieros a valor razonable
con cambios en el Patrimonio neto en el apartado anterior, se valoran por su coste. Cuando existen
transacciones recientes en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
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debidamente informadas a un valor superior al que estas inversiones se encuentran contabilizadas, las
diferencias se incluyen en el epigrafe de Plusvalias latentes, netas efecto impositivo, de las cuentas de
orden del balance.

Activos financieros mantenidos para negociar:

La valoracion inicial de estas inversiones sera a su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
seré el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada. Los
costes de transaccién directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio. La valoracién posterior se hara a su valor razonable sin deducir los costes de transaccion,
imputandose los cambios a la cuenta de pérdidas y ganancias. El valor razonable sera caiculado de
igual forma a lo explicado para los Activos financieros a valor razonable con cambios en el Patrimonio
neto anteriormente.

Préstamos y créditos a empresas:

Préstamos y créditos concedidos por la entidad, como son los préstamos participativos o cualquier otra
financiacién a empresas participadas que formen parte de su objeto social principal, salvo que se trate
de préstamos concedidos a empresas del grupo y asociadas. Se clasifican a efectos de su valoracién
como Préstamos y partidas a cobrar, tal y como se establece en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre.

Valores representativos de deuda:

Comprende las obligaciones y demas valores negociables de renta fija que creen o reconozcan una
deuda para su emisor, que devenguen un interés, implicito o explicito, cuyo tipo, fijo o definido por
referencia a otros, se establezca contractualmente y se instrumenten en titulos o en anotaciones en
cuenta, cualquiera que sea su emisor. Se clasifican a efectos de su valoracién como Activos financieros
a valor razonable con cambios en el Patrimonio neto o Activos financieros mantenidos para negociar,
en este Ultimo caso, cuando se mantengan con el propésito de venderios en el corto plazo.

Derivados:

Incluye el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros con valoracion favorable
para la entidad. Se clasifican a efectos de su valoracién como Activos financieros mantenidos para
negociar. En caso de que la valoracién sea desfavorable se registran en el epigrafe Deudas a corto
plazo o Deudas a largo plazo, segun corresponda, clasificandose a efectos de su valoracion como
Pasivos financieros mantenidos para negociar.

Otros activos financieros:

Este epigrafe del balance se corresponde, en su caso, con depésitos a plazo, que se clasifican a efectos
de valoracién como Préstamos y partidas a cobrar.

Tienen la consideracién de activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias todos aquellos activos mantenidos para negociar que se adquieren con el propésito de
venderse en el largo plazo o forman parte de una cartera de instrumentos identificados y gestionados
conjuntamente para obtener ganancias a largo plazo, asi como los activos financieros que designa el
Fondo en el momento del reconocimiento inicial para su inclusién en esta categoria por resultar en una
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informacion mas relevante. Los derivados también se clasifican como mantenidos para negociar siempre
que no sean un contrato de garantia financiera ni se hayan designado como instrumentos de cobertura,

Estos activos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores, por
su valor razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio. Los costes de transaccién directamente atribuibles a la adquisicién se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Deterioro de activos financieros

Al menos al cierre del ejercicio, el Fondo efectta las correcciones valorativas necesarias siempre que
exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero a valor razonable con cambios en
Patrimonio neto, o grupo de activos financieros a valor razonable con cambios en el Patrimonio neto con
similares caracteristicas de riesgo valoradas colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno
o mas eventos que hayan ocurrido:

a) Enelcaso 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.

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 caso de que se concluya que existe evidencia de deterioro, la correccion valorativa por deterioro de
valor sera la diferencia entre su coste o coste amortizado menos el valor razonable al cierre del ejercicio.

La reversion de la correccion valorativa se abonara a la cuenta de pérdidas y ganancias a excepcion de
la correspondiente a los instrumentos de patrimonio, cuya recuperacion se registra directamente contra
patrimonio neto.

En el casc de instrumentos de patrimonio que se valoren por su coste, por no poder determinarse con
fiabilidad su valor razonable, la correccién valorativa por deterioro se calculara de acuerdo con lo
dispuesto para las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, y no
sera posible ia reversion de la correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores. En este caso,
el importe de la correccion valorativa es 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. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable de las inversiones, en la estimacion del deterioro de esta clase de activos se ha tomado en
consideracion el patrimonio neto de la entidad participada corregido por las plusvalias tacitas existentes
en la fecha de la valoracion. La reversién del deterioro tiene 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.

¢) Baja de activos financieros

Se da de baja un activo financiero o una parte de este cuando expiran o se han cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo de este, siendo necesario que se hayan transferido de manera
sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En todo caso se dan de baja entre otros:
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- Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

- Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
recompra.

- Los activos en los que concurre un deterioro notorio e irrecuperable de su inversién con cargo a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando un activo financiero se da de baja por las dos primeras razones indicadas anteriormente, la diferencia
entre la contraprestacion recibida deducidos los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determina la
ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo y se incluye en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de que el Fondo no haya cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios, el activo
financiero se da de baja cuando no se haya retenido el control de este, situacion que se determina dependiendo
de la capacidad del Fondo para transmitir dicho activo.

d) Patrimonio neto

El epigrafe de Participes esta representado por participaciones sociales. Los costes de emisiéon de nuevas
participaciones u opciones se presentan directamente contra el Patrimonio neto, como menores reservas.

En el caso de adquisicién de participaciones propias del Fondo, la contraprestacion pagada, incluido cualquier
coste incremental directamente atribuible, se deduce del Patrimonio neto hasta su cancelacién, emision de
nuevo o enajenacion. Cuando estas participaciones 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.

e) Pasivos financieros

El Fondo reconoce un pasivo financiero en su balance cuando se convierte en parte obligada de un contrato o
negocio juridico conforme a las disposiciones de este.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como pasivos
financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que, de acuerdo con su realidad econdmica,
supongan para el Fondo una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro activo
financiero o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente
desfavorables.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como débitos y partidas a pagar, excepto
cuando se trata de instrumentos derivados, que se tratan de manera analoga a los instrumentos derivados que
son activos o pasivos financieros mantenidos para negociar, que se tratan de manera analoga a los activos
financieros mantenidos para negociar.
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f)  Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Esta categoria incluye débitos por operaciones comerciales y débitos por operaciones no comerciales. Estos
recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes, a menos que el Fondo tenga un derecho incondicional
a diferir su liquidacién durante al menos doce meses después de la fecha del balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los costes de transaccion
directamente imputables, registrandose posteriormente por su coste amortizado segun el método del tipo de
interés efectivo. Dicho interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros del instrumento
con la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

No obstante, lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que
no tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto en el momento inicial como posteriormente, por su
valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

En el caso de producirse renegociacién 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 otorgé 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.

g) Baja del balance de pasivos financieros

El Fondo da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha extinguido. La diferencia entre el valor en
libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de baja y la contraprestacién pagada
incluidos los costes de transaccion atribuibles y en la que se recoge, asimismo, cualquier activo cedido diferente
de efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

h) Provisicnes y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales del Fondo, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, que se encuentran claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha de las cuentas
anuales, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacion, al vencimiento de
las cuales y para cancelarlas, ef Fondo espera que debera desprenderse de recursos que incorporan beneficios
econdmicos. Dichas obligaciones pueden surgir por los aspectos siguientes:

- Una disposicion legal o contractual.

- Una obligacién implicita o técita, cuyo nacimiento se sitda en una expectativa valida creada por el Fondo
frente a terceros respecto de la asuncién de ciertos tipos de responsabilidades. Tales expectativas se crean
cuando el Fondo acepta publicamente responsabilidades, se derivan de comportamientos pasados o de
politicas empresariales de dominio publico.

- La evolucion practicamente segura de la regulacién en determinados aspectos, en particular, proyectos
normativos de los que el Fondo no podra sustraerse.
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Son pasivos contingentes las obligaciones posibles del Fondo, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurra o no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad del Fondo. Los pasivos contingentes incluyen las obligaciones actuales del Fondo cuya cancelacion
no sea probable que origine una disminucion de recursos que incorporan beneficios econémicos o cuyo importe,
en casos extremadamente raros, no pueda ser cuantificado con Ia suficiente fiabilidad.

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando existe mayor verosimilitud de
que ocurran que de lo contrario, posibles cuando existe menor verosimilitud de que ocurran que de lo contrario
y remotos cuando su aparicién es extremadamente rara.

El Fondo incluye en las cuentas anuales todas las provisiones significativas con respecto a las cuales se
estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales sino que se informa sobre los mismos a no ser
que se considere remota la posibilidad de que se produzca una salida de recursos que incorporen beneficios
economicos.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso que las originan y son estimadas en cada cierre contable. Las mismas son utilizadas
para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron reconocidas, procediéndose a su reversidn,
total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

i)  Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

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

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros
mantenidos para negociar (instrumentos derivados), no realizado o realizado, se registra en los

epigrafes “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto)
- Variacién del valor razonable en instrumentos financieros y Resultados y variaciones del valor
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razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (neto) - Resultado por enajenaciones (neto)”,
respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
i) Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre beneficios se calcula sobre el resultado contable modificado, en su caso, por las diferencias
temporarias y permanentes que pudieran existir entre el resultado contable y fiscal. El beneficio fiscal
correspondiente a deducciones por bonificaciones y otros conceptos se considera como un menor importe de
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio en que se realiza la compensacién o deduccion.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias y
permanentes que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus valores en libros. Sin embargo,
si los impuestos diferidos surgen del reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una fransaccién distinta
de una combinacion de negocios que en el momento de la transaccién no afecta ni al resultado contable nia
la base imponible del impuesto no se reconocen.

El impuesto diferido se determina aplicando la normativa y los tipos impositivos aprobados o a punto de
aprobarse en la fecha del balance y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto
diferido se realice o el pasivo por impuesto diferide se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resulte probable que se vaya a disponer
de ganancias fiscales futuras con las que poder compensar las diferencias temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en
dependientes, asociadas y negocios conjuntos, excepto en aquellos casos en que el Fondo puede controlar el
momento de reversion de las diferencias temporarias y ademas es probable que éstas no vayan a revertir en
un futuro previsible.

k) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.
Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias (que son tesoreria, valores representativos
de deuda, préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o recibidas con una cantidad determinada
o determinable de unidades monetarias, asi como los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos
financieros) por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio (netas)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se ilevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias
derivadas de la valoracion a patrimonio (véase Nota 6) o a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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I) Contabilizacién de operaciones — Compra-venta de participaciones en otras entidades de capital-riesgo

Se contabilizan por el importe efectivamente comprometido en el epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo
— Instrumentos de patrimonio” o “Inversiones financieras a largo plazo — Instrumentos de patrimonio”, segtin
corresponda, cuando se produzca la adquisicién o suscripcion del valor, teniendo en cuenta lo establecido en
el apartado a) anterior. Por los desembolsos pendientes no exigidos se reconocera una cuenta correctora del
activo correspondiente (“Inversiones financieras a corto plazo — Instrumentos de patrimonio” o “Inversiones
financieras a largo plazo — Instrumentos de patrimonio”), hasta el momento en que dichos desembolsos sean
reclamados o exigidos, en cuyo caso se reconoce un pasivo por la parte pendiente de desembolso que se
registra en el epigrafe “Deudas a corto plazo” del balance.

La parte comprometida en otras entidades de capital-riesgo se registra, en su caso, por el importe efectivamente
comprometido en el epigrafe “Compromisos de compra de valores — De empresas objeto de capital riesgo” o
“Compromisos de compra de valores — De ofras empresas” de las cuentas de orden, segin cumplan o no,
respectivamente, las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por
la que se regulan las entidades de capital — riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado. En el caso de que existan
compromisos de venta de estas participaciones, se registran por el precio de venta acordado en el epigrafe
“Compromisos de venta de valores - De empresas objeto de capital riesgo” 0 “Compromisos de venta de valores
— De otras empresas” de las cuentas de orden, segun cumplan o no, respectivamente, las caracteristicas
establecidas en el articulo 14 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de
capital — riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado.

m) Partidas corrientes y no corrientes

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacién que con caracter general
se considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacion o realizacion se espera
que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos financieros mantenidos para
negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior al afio y el
efectivo y otros activos liquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos requisitos se califican como no
corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos
financieros mantenidos para negociar, con la excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de
liquidacién sea superior al afio y en general todas las obligaciones cuyo vencimiento o extincion se producira
en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como no corrientes.

n) Estado de cambios en el patrimonio neto
El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta desglosada a su

vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio
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neto. A continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes
del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

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

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

a) Elresultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

d) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b) v c) anteriores.

e) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

a) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas
en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

b) Operaciones con participes: recoge los cambios en el patrimonio neto derivados de las suscripciones
y reembolsos realizados durante el ejercicio.

c) Ofras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucién del patrimonio neto.
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fi) Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por
estos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su
valor, recogidas en el epigrafe “Efectivo y ofros activos liquidos equivalentes” del balance.

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

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

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

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

que se encuentra registrado en el epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” del activo del balance
(véase Nota 5).

4. Propuesta de aplicacion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2025, asi como la distribucién del resultado del ejercicio
2024, se detalla a continuacion:

(Propuesta) (Aprobada)
2025 2024
Base de reparto
Beneficio/(Pérdida) del ejercicio 14.111.318,91 7.442.821,70
Distribucion
Participes 14.111.318,91 7.442.821,70
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5. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, el saldo del epigrafe de Efectivo y otros activos liquidos equivalentes del
activo del balance tiene la siguiente composicion:

2025 2024

Cuentas corrientes

En euros 7.400.311,30 3.087.263,53
En moneda extranjera - -

7.400.311,30 3.087.263,53

Las cuentas corrientes estan remuneradas a un tipo de interés de mercado. Los intereses devengados por las
cuentas corrientes, durante los ejercicios 2025 y 2024, se han registrado integramente en el epigrafe Ingresos
financieros - Otros ingresos financieros de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

6. Inversiones financieras a largo plazo

El desglose del epigrafe de Inversiones financieras se encuentra detallado en el balance adjunto, al 31 de
diciembre de 2025 y 2024.

Las inversiones en Instrumentos de patrimonio de entidades de capital riesgo han sido consideradas como
Activos financieros a valor razonable con cambios en el Patrimonio neto. El registro de dichas inversiones se
ha efectuado conforme a los requerimientos de la Norma 11 de la Circular 11/2008.

En el epigrafe de entidades objeto de capital riesgo, se recoge el patrimonio de Instrumentos de patrimonio
invertido en entidades objeto de capital riesgo residentes en Estados miembros de la Unién Europea o en
terceros paises, siempre que dicho tercer pais no figure en la lista de paises y territorios no cooperantes
establecida por el Grupo de Accién Financiera Internacional sobre el Blanqueo de Capitales y haya firmado con
Espafia un convenio para evitar ia doble imposicion, con clausula de intercambio de informacion o un acuerdo
de intercambio de informacién en materia tributaria.

En el epigrafe Instrumentos de patrimonio - De ofras entidades, se incluyen los instrumentos de patrimonio en
entidades objeto de capital riesgo que no cumplen con el punto anterior, ademas de las inversiones en
Instituciones de Inversién Colectiva que el Fondo mantiene en cartera.

-
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A continuacién, presentamos el detalle de las entidades objeto de capital riesgo, al 31 de diciembre de 2025:

Plusvalias Valor Ajuste
2025 Divisa Coste Deterioro (Minusvalias) a bl Ijus . poll;
latentes razonable (a) valoracion (b)
PAI STRATEGIC usD 2.975.987,00 - -2.560.691,00 415.296,00 -2.554.545,34
PARTNERSHIPS SCSP FCR
PORTOBELLO CAPITAL FONDO EUR 2.821.462,89 - 4.1565.410,99 6.976.873,88 4.145.438,00
IV FCR
NAUTA TECH INVEST IV, FCR usb 2.628.401,58 - 2.059.690,95 4.688.092,53 2.054.747,68
MCH IBERIAN CAPITAL FUND EUR 2.593.043,04 - 4.750.503,01 7.343.546,05 4.739.101,80
v
CARLYLE EUROPE PARTNERS  EUR 8.039.915,16 - -2.205.180,24 5.834.734,92 -2.199.887,81
VsC
BC European Capital X LP EUR 3.996.197,57 - 816.734,65 4.812.932,22 814.774,49
FCR CAPITAL DYNAMICS MID- EUR -18.685,15 - 7.394.929,35 7.376.244,20 7.377.181,52
MKT DIRECT IV
FCR PARTNERS GROUP EUR 6.864.125,47 - -520.624,47 6.343.501,00 -519.374,97
DIRECT EQUITY 20
FCR ALPINVEST EUR 5.270.181,32 - -466.223,46 4.803.957,86 -465.104,52
SECONDARIES FUND VI L
EQT MID MARKET EUROPE LP EUR 6.013.461,63 - -851.225,68 5.162.235,95 -849.182,74
41.184.090,51 - 12.573.324,10 53.757.414,61 12.543.148,11

A continuacién, presentamos el detalle de las entidades objeto de otras entidades, al 31 de diciembre de 2025:

Plusvalias Valor Ajust
2025 Divisa Coste Deterioro (Minusvalias) gl |’“s es P°l"
latentes razonable (a) valoracién (b)
CVC CAPITAL PARTNERS VII EUR 5.594.779,31 - 3.728.930,80 9.323.710,11 2.833.987,41
LP
5.594.779,31 - 3.728.930,80 9.323.710,11 2.833.987,41

N
(=)



BBVA Capital Privado 2016, F.C.R.

0P7890964

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado el 31

diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

A continuacion, presentamos el detalle de las entidades objeto de capital riesgo, al 31 de diciembre de 2024:

CluSvalias Valor Ajustes por

2024 Divisa Coste Deterioro (Mllr:tj::taetaS) razonable (a) valoracién (b)
PAI STRATEGIC usb 2.968.082,99 - 3.565.386,16 6.533.469,15 3.556.472,69
PARTNERSHIPS SCSP FCR
PORTOBELLO CAPITAL FONDO EUR 4.362.333,93 - 3.709.500,06 8.071.833,99 3.700.226,31
IVFCR
NAUTA TECH INVEST IV, FCR usD 3.111.780,79 - 1.649.857,51 4.761.638,30 1.645.732,87
MCH IBERIAN CAPITAL FUND EUR 4.520.010,60 - 6.165.382,06 10.685.392,66 6.149.968,60
v
CARLYLE EUROPE PARTNERS  EUR 7.703.572,16 - -176.697,20 7.526.874,96 -176.255,46
VSC
BC European Capital X LP EUR 5.075.673,90 - 2.536.557,25 7.612.231,15 2.530.215,86
FCR CAPITAL DYNAMICS MID- EUR -18.685,15 - 9.167.866,81 9.149.181,66 9.144.947,14
MKT DIRECT IV
FCR PARTNERS GROUP EUR 7.329.521,58 - 1.127.922,42 8.457.444,00 1.125.102,61
DIRECT EQUITY 20
FCR ALPINVEST EUR 5.855.672,30 - 948.046,46 6.803.718,76 945.676,34
SECONDARIES FUND VI L
EQT MID MARKET EUROPE LP EUR 6.005.294,48 - -1.519.203,77 4.486.090,71 -1.515.405,76

46.913.257,58 - 27.174.617,76 74.087.875,34 27.106.681,20

A continuacién, presentamos el detalle de las entidades objeto de otras entidades, al 31 de diciembre de 2024:

Plusvalias Valor Ajust
2024 Divisa Coste Deterioro (Minusvalias) razonable (a) I]us e%porb
latentes Zo valoracién (b)
M&G LX GF RA HY-JI H EUR EUR 1.500.020,00 - 5.418,39 1.505.438,39 4.063,79
ACC
UBAM GLOB HIGH YLD SOL- EUR 1.500.019,99 - -12.131,70 1.487.888,29 -9.098,77
ACE
CVC CAPITAL PARTNERS VI EUR 6.791.952,86 - 4.552.425,41 11.344.378,27 3.414.319,06
LP
9.791.982,85 - 4.545.712,10 14.337.704,95 3.409.284,08

a) Los importes en divisa han sido convertidos a los tipos de cambio oficiales de 2025.

b) Importes incluidos en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién en el patrimonio neto — Activos financieros
a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” de! patrimonio neto del balance. A 31 de diciembre de
2025y 2024 el Fondo no ha registrado efecto fiscal alguno considerando que el saldo neto representa un activo
por impuesto diferido y que no se considera probable su recuperacion futura.
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Durante los ejercicios 2025 y 2024, los rendimientos generados por las inversiones que mantiene en cartera el
Fondo se recogen en el epigrafe Otros ingresos financieros - Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los resultados generados por las distribuciones percibidas por el Fondo de las entidades en las que participa
se reconocen en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones
Financieras (neto) — Resultados por enajenaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo percibié un importe no significativo, correspondiente a la
devolucién de las comisiones de gestion devengadas por las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades no pertenecientes al Grupo BBVA, en las que ha invertido el Fondo a través de la plataforma
BBVA Quality Funds, que se registran en el epigrafe “Ingresos financieros — Otros ingresos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2025 el Fondo tiene firmadas cartas de compromiso de inversion con las siguientes
entidades de capital riesgo:

2025 Divisa Impo d’;’ig;’;‘f;’::e de

PAI STRATEGIC PARTNERSHIPS SCSP FCR usD 24.012,00
PORTOBELLO CAPITAL FONDO IV FCR EUR 2.085.091,20
NAUTA TECH INVEST IV, FCR usD 288.000,00
MCH IBERIAN CAPITAL FUND IV EUR 410.705,17
CARLYLE EUROPE PARTNERS V SC EUR 1.797.292,60
CVC CAPITAL PARTNERS VII LP EUR 1.359.433,19
BC European Capital X LP EUR 783.806,57
FCR CAPITAL DYNAMICS MID-MKT DIRECT IV EUR 153.196,61
FCR PARTNERS GROUP DIRECT EQUITY 20 EUR 787.368,00
FCR ALPINVEST SECONDARIES FUND VI L EUR 431.925,89
EQT MID MARKET EUROPE LO EUR 387.894,30

8.508.725,53
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Al 31 de diciembre de 2024 el Fondo tiene firmadas cartas de compromiso de inversién con las siguientes
entidades de capital riesgo:

2024 Divisa "“”°J;i§:1’;ffs':e e

PAI STRATEGIC PARTNERSHIPS SCSP FCR usD 31.917,01
PORTOBELLO CAPITAL FONDO IV FCR EUR 1.957.933,21
NAUTA TECH INVEST IV, FCR UsD 450.000,00
MCH IBERIAN CAPITAL FUND IV EUR 221.299,37
CARLYLE EUROPE PARTNERS V SC EUR 1.856.997,00
CVC CAPITAL PARTNERS VII LP EUR 1.320.321,05
BC European Capital X LP EUR 783.806,57
FCR CAPITAL DYNAMICS MID-MKT DIRECT IV EUR 108.128,13
FCR PARTNERS GROUP DIRECT EQUITY 20 EUR 787.368,00
FCR ALPINVEST SECONDARIES FUND VI L EUR 658.814,20
EQT MID MARKET EUROPE LO EUR 426.998,86

8.603.583,40

Coeficientes de inversién y concentracién

El articulo 13 de la Ley 22/2014, establece que las Entidades de Capital Riesgo, deberan mantener como
minimo, el 60% de su activo computable en los siguientes activos:

a)

b)

d)

e)

Acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho a la suscripcién o
adquisicién de aquéllas y participaciones en el capital de empresas que se encuentren dentro de su
ambito de actividad principal de conformidad con el articulo 9.

Préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal, cuya
rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa de modo que sea nula
si la empresa no obtiene beneficios.

Otros préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal,
hasta el 30 por ciento del total del activo computable.

Facturas, préstamos, crédito y efectos comerciales de uso habitual en el &mbito del trafico mercantil de
empresas en las que la ECR ya tenga una participacion a través de alguno de los instrumentos de las
letras anteriores, hasta el 20 por ciento del total del activo computable. Las sociedades gestoras que
gestionen ECR que inviertan en este tipo de activos deberan cumplir los requisitos establecidos en las
letras a y b del articulo 4 bis.

Acciones o participaciones de ECR, de acuerdo con lo previsto en el articulo 14.

OP7890966
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La inversién en los activos de las letras c¢) y d) no podran superar conjuntamente el 30 por ciento del total del
activo computable.

No obstante, Ia citada Ley dispone en su articulo 17 que las exigencias citadas anteriormente podran ser
incumplidas por las ECR en los tres primeros afios desde su inscripcién en el correspondiente registro de la
C.N.M.V. y durante veinticuatro meses, a contar desde que se produzca una desinversién computable en el
coeficiente obligatorio que provoque su incumplimiento, siempre y cuando no exista incumplimiento previo.

Al 31 de diciembre de 2025 el Fondo cumple dicho coeficiente al tener invertido mas del 60% de su activo
computable en dichos activos, entendiéndose éste como el patrimonio neto, los préstamos participativos
recibidos y las plusvalias latentes netas de efecto impositivo.

De acuerdo con el articulo 16 de la Ley 22/2014 el “activo invertible” incluye el patrimonio comprometido mas
el endeudamiento recibido y menos las comisiones, cargas y gastos maximos indicados en el folleto de la
entidad.

Las ECR no podran invertir mas del 25 por 100 de su activo invertible en una misma empresa, ni mas del 35
por 100 en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades, entendiéndose por tal el definido en el
articulo 42 del Cédigo de Comercio.

El coeficiente de diversificacion podra ser incumplido durante los primeros tres afios, a partir de la fecha de
inicio de operaciones que figura en el Reglamento de la ECR (de no constar, el plazo se computara a partir de
su inscripcién en el correspondiente registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores); en el supuesto
de devolucién de aportaciones a participes o socios, estos porcentajes se computaran teniendo en cuenta el
patrimonio neto existente antes de realizarse dicha devolucién.

Al 31 de diciembre de 2025 el Fondo cumple dicho coeficiente.

De acuerdo con lo establecido en su reglamento de gestion, el Fondo no invertira mas del 20 % del patrimonio
en una misma entidad participada. Adicionalmente, el Fondo podra invertir en entidades de capital riesgo o
entidades extranjeras similares cotizadas entre un 10 % y un 20 % del patrimonio. Al 31 de diciembre de 2025
el Fondo cumplia con los mencionados limites.

7. Acreedores y cuentas a pagar

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el desglose del epigrafe de Acreedores y cuentas a pagar es el siguiente:

2025 2024
Comision de gestion (Nota 11.a) 451.394,32 563.432,84
Comision de depositaria (Nota 11.b) 24.305,48 30.338,84
Administraciones Pblicas acreedoras (Nota 12) 6.162,05 19.727,85

481.861,85 613.499,53

ro
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Durante el ejercicio 2025 y 2024, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a
los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre del ejercicio 2025 y 2024, el Fondo no tiene saldo alguno
pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

8. Deudas a largo y corto plazo

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no mantenia Deudas a largo y corto plazo.

9. Provisiones a largo y corto plazo

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no mantenia provisiones a largo y corto plazo.

10. Fondos reembolsables

Ef patrimonio del Fondo esta dividido en participaciones de iguales caracteristicas que confieren a sus titulares,
en unién de los demds participes, un derecho de propiedad sobre el Fondo proporcional a su participacién en
el mismo.

Las participaciones del Fondo van dirigidas tanto a personas fisicas como juridicas, residentes o no en Espafia,
con la excepcion de personas estadounidenses que deseen diversificar sus inversiones y estén dispuestas a
asumir riesgos derivados de inversién en entidades de capital riesgo.

De acuerdo con el Reglamento de Gestién del Fondo, el valor de cada participacion sera el resultado de dividir
el patrimonio neto del Fondo por el nimero de participaciones en circulacion. A estos efectos, el valor del
patrimonio del Fondo se determinara de acuerdo con las normas legales aplicables y se determinara con

caracter trimestral. Su publicacion sera en el plazo de tres meses desde la fecha de referencia.

El valor liquidativo de las participaciones al 31 de diciembre de 2025 y 2024, ha sido de 18,64 y 18,86 euros
por participacion, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, las aportaciones netas de los participes se encuentran formalizadas en
3.707.352,00 y 4.757.926,00 participaciones nominativas sin valor nominal, respectivamente, totalmente
suscritas, que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad.

Al 31 de diciembre de 2025 la composicion del epigrafe de Participes es:

2025

Patrimonio Patrimonio comprometido

Participaciones 69.115.948,55 77.879.870,00
69.115.948,55 77.879.870,00
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Al 31 de diciembre de 2024 la composicién del epigrafe de Participes era:

2024

Patrimonio Patrimonio comprometido

Participaciones 89.721.966,83 77.879.870,00
89.721.966,83 77.879.870,00

El movimiento de patrimonio de los ejercicios 2025 y 2024 se muestra en el estado de cambios en el patrimonio
neto.

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo tenia 358 participes (351 participes, al 31 de diciembre de 2024).
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no hay participes significativos.
11.  Ingresos y gastos

a) Comision de gestién

La Sociedad Gestora percibira del Fondo, como contraprestacion por sus servicios de gestion y representacion,
una comision de gestion, con cargo al patrimonio del Fondo, cuyo importe se calculara del siguiente modo:

a. Durante los dos primeros afios de existencia del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una
comision de gestién del uno por ciento (1%) sobre el patrimonio total del Fondo

b. A partir del tercer afio de existencia del Fondo, la Sociedad Gestora percibird una comisién de
gestion del uno con treinta por ciento (1,30%) sobre el patrimonio total del Fondo.

El epigrafe “Otros resultados de explotacién — Comisiones satisfechas — Comisién de gestion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta, recoge integramente el importe devengado por este concepto durante los
ejercicios 2025 y 2024.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora percibira del Fondo una comisién de éxito de acuerdo con las condiciones
establecidas en el Folleto inscrito en la CNMV. El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo
ha considerado que no se cumplen los requisitos para el registro de una provision en concepto de comision de
éxito.

b) Otras comisiones y gastos

La Entidad Depositaria percibira una comisién del Fondo, como contraprestacion de sus servicios, del cero con
siete (0,07%) del patrimonio custodiado a partir del dia siguiente habil posterior al desembolso correspondiente
al Primer Cierre.

El importe devengado por este concepto durante los ejercicios 2025 y 2024 se recoge en el epigrafe Otros
resultados de explotacion — Comisiones satisfechas — Otras comisiones y gastos de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.
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c) Otros gastos de explotacién

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 el epigrafe de Otros gastos de explotacién de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta se desglosa como sigue:

2025 2024

Servicios profesionales independientes 4.402,01 4.253,15
Otros gastos 3.910,56 3.5612,93
8.312,57 7.766,08

12.  Impuesto sobre beneficios y situacion fiscal

El desglose del epigrafe Deudores - Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el
siguiente:

2025 2024
Administraciones Publicas deudoras 45.491,82 31.044,78
45.491,82 31.044,78

El desglose del epigrafe de Acreedores y cuentas a pagar - Administraciones Publicas al 31 de diciembre de
2025y 2024, es el siguiente:

2025 2024
Administraciones Publicas acreedoras (Nota 7) 6.162,05 19.727,85
6.162,05 19.727,85

El Fondo tiene sujetos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas de los Ultimos cuatro ejercicios.



003 . FuRos OP7830971

BBVA Capital Privado 2016, F.C.R.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado el 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

La conciliacién del resultado contable del ejercicio 2025 con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades
es [a siguiente:

2025
Saldo de Ingresos y Gastos del ejercicio -1.027.510,85
Aumentos Disminuciones
Impuesto sobre beneficios 6.162,05 -279.245,22
Diferencias permanentes - -13.091.805,76
Diferencias temporales 15.418.074,98 -
Compensacién de bases imponibles negativas - -1.000.000,00
Base imponible fiscal - 25.675,20
Impuesto sobre beneficios del ejercicio - 6.418,80
Retenciones y pagos a cuenta - -45.491,82
Cuota a pagar / (devolver) - -39.073,02

La conciliacion del resultado contable del ejercicio 2024 con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades
es la siguiente:

2024
Saldo de Ingresos y Gastos del ejercicio 7.186.205,62
Aumentos Disminuciones
Impuesto sobre beneficios 19.727,85 -177.258,01
Diferencias permanentes - -6.383.638,15
Diferencias temporales 433.874,09 -
Compensacion de bases imponibles negativas - -1.000.000,00
Base imponible fiscal - 78.911,40
Impuesto sobre beneficios del ejercicio - 19.727,85
Retenciones y pagos a cuenta - -31.044,78
Cuota a pagar / (devolver) - -11.316,93
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Elimporte de las diferencias permanentes incluye los dividendos y rentas derivadas de la transmisién de valores
representativos de los fondos propios de entidades residentes y no residentes en territorio espafiol que, de
acuerdo con el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y el articulo
65 de la Ley 11/2021, de 30 de diciembre, de Presupuesto Generales del Estado, estan exentos de tributacion
al 95% vy las pérdidas por deterioro de los valores representativos de la participacion en el capital o en los
fondos propios de entidades que, de acuerdo con el articulo 15 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades, no seran fiscalmente deducibles. Asimismo, aquellas rentas que no cumplan los
requisitos establecidos en el articulo 21 de la ley citada, estaran exentas al 99% de acuerdo con lo previsto en
el articulo 50.1 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto de Sociedades.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27
de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto Ley 3/2018, de 2 de diciembre,
por el que se adoptan medidas en el &mbito tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y
otras medidas urgentes en materia social. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece una
limitacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcién de la
situacién del Fondo respecto a las mismas.

Las bases imponibles negativas pendientes de compensar, al 31 de diciembre de 2025, son las siguientes:

Afo Importe
2018 1.150.923,83
2019 1.415.900,34
2020 3.3563.772,70
2021 1.301.187,44
2022 1.780.997,53
2023 88.940,09

9.091.721,93

Debido a las diferentes interpretaciones que puedan hacerse de las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por el Fondo, podrian existir, para los afios pendientes de inspeccion, determinados
pasivos fiscales de caracter contingente que no son susceptibles de cuantificacién objetiva. Sin embargo, en
opinién de la Direccion de la Sociedad Gestora del Fondo, la posibilidad de que en futuras inspecciones se
materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera
derivarse no afectarfa significativamente a las presentes cuentas anuales.

13. Transacciones con partes vinculadas

A 31 de diciembre del 2025 y 2024 el Fondo no pertenece a ningln Grupo de sociedades vy, por tanto, no
consolida sus estados financieros con las empresas participadas.

14.  Otra informacién

Dado que el Fondo no dispone de empleados ni oficinas Y que esta gestionado por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medioambiente y la seguridad vy
salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.
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Los honorarios de auditoria en relacidn con la realizacién de la auditoria de las cuentas anuales del Fondo del
ejercicio 2025 y 2024 ascienden a 3.364,00 euros y a 3.250,00 euros, respectivamente, no habiéndose prestado
adicionalmente otros servicios de asesoramiento profesional por la firma de auditoria.

156.  Gestion de riesgos
Descripcion de riesgos financieros y no financieros

La actividad del Fondo se circunscribe al objeto social establecido por la normativa especifica para los Fondos
de Capital-Riesgo. En este sentido, la propia actividad de inversién caracteristica de este tipo de entidades
conlleva el riesgo correspondiente, derivado del mayor o menor éxito en la generaciéon de valor en cada
inversién de la cartera del Fondo. El Fondo por su operativa puede estar expuesto, en diversos grados, a
riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado.

El riesgo de crédito al que el Fondo se halla expuesto es correspondiente a las contrapartes de las cuentas
bancarias, que son en todos los casos entidades financieras reguladas, y a las participaciones en instrumentos
de patrimonio (véase Nota 1).

Riesgo de liquidez

La Sociedad Gestora realiza una monitorizacién constante de las necesidades de tesoreria del Fondo para
hacer frente a las solicitudes de desembolsos de las entidades participadas mediante estimaciones de los flujos
de caja. El Fondo realiza las solicitudes de desembolso a sus participes tomando como base esas
estimaciones, por lo que el riesgo de liquidez no es significativo.

Riesgo de mercado

Finalmente, en cuanto al riesgo de mercado que pudiera surgir por la exposicién del valor de las posiciones
mantenidas en instrumentos financieros, distintos de los caracteristicos de la inversion propia de Capital-
Riesgo, se entiende que el Fondo Unicamente esta expuesto en grado bajo, en relacién con las operaciones
de colocacion de la tesoreria del Fondo en cuentas bancarias.

Por lo tanto, los riesgos de mercado fuera del ambito propio de la actividad caracteristica de Capital-Riesgo
son bajos en los &mbitos de riesgo de precio y riesgo de tipo de interés, conforme se describe a continuacion:

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

e Elriesgo de tipo de interés es bajo en la medida en que los plazos de colocacion son cortos, aunque
se puede identificar el riesgo de que, durante el plazo comprometido, la estructura de tipos de interés
cambie y se manifieste cierto lucro cesante por el compromiso con un tipo inferior. Para paliar este
riesgo, y por afiadidura a los plazos cortos de colocacién, se analiza la evolucién de las curvas de
tipos para operar conforme a su evolucidn prevista.

30



0,035 EuRo: OP7890974

BBVA Capital Privado 2016, F.C.R.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado el 31
diciembre de 2025
(Expresada en Euros)

Riesgo operacional

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

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

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

Finalmente, la Sociedad Gestora del Fondo cuenta con planes de contingencia orientados a facilitar Ia
continuidad de las operaciones y actividad en general del Fondo en caso de incidente o desastre que afecte a
sus instalaciones, contando con medios para la duplicacién det archivo de informacién de forma que la parte
mas relevante de ésta pueda ser recuperada en dichos casos.

Riesgo de sostenibilidad

La sociedad gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones 0, en su ¢aso,
asesoramiento de inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de
emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. De este modo, Ias inversiones que presenten un
mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por
tanto, afectar negativamente al valor liquidativo del Fondo. No obstante, las decisiones de inversion del Fondo
en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la Union Europea para las actividades
econémicas medioambientalmente sostenibles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, seglin lo establecido en la normativa aplicable.

Gestion del capital

En relacion con las estrategias de gestion de los recursos propios del Fondo, se hace el seguimiento necesario
de las necesidades de tesoreria y satisfaccion de los pasivos del mismo, de forma que la realizacion de
reembolsos u otro tipo de retornos a los participes no suponga menoscabo de lo anterior. Adicionalmente, la
solicitud de desembolsos pendientes sobre el nominal del Fondo se plantea también en atencion a sus
necesidades en dicho ambito.

Por otro lado, cabe destacar que la actividad del Fondo, en tanto que regulada y supervisada por la autoridad
competente, supone el cumplimiento de una serie de coeficientes, como base para el desarrollo conveniente
de las operaciones de este tipo de entidades.

En todo caso, se considera que el patrimonio mantenido por el Fondo es adecuado para su perfil de riesgo y
entorno operativo.
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16. Hechos posteriores al cierre
BBVA Capital Privado 2016, FCR ha realizado la 152 distribucion a participes el 10 de marzo de 2026 por un

importe de 6,9 millones de euros, lo que lleva el total distribuido a inversores a 73,7 millones de euros que
representa un 94,7% de las aportaciones iniciales de inversores.
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Situacidn de la industria de capital privado*

La industria del capital privado o private equity ha enfrentado un periodo desafiante en afios recientes.
Aunque los volimenes del nimero de transacciones se mantuvieron relativamente bajos, el valor agregado
de las operaciones de capital privado para los tres primeros trimestres de 2025 alcanz6 el 82% del total de
2024,

El volumen de salidas o ventas de compaiias permanece relativamente bajo respecto a otros periodos, pero
sin embargo el tamafio promedio de estas operaciones de salida ha aumentado en 2025. Creemos que un
repunte en las transacciones de salida serd esencial para una recuperacion mas amplia en todo el sector del
capital privado. La importante actividad de transacciones en 2021 y 2022 ha creado un retraso de empresas
en cartera no vendidas. Un aumento en los volimenes de salida dentro de los préximos afios, que genere
confianza entre los inversores, podria ayudar a poner en marcha un nuevo ciclo dentro del capital privado,
con una prevision de que los activos bajo gestion en esta clase de activo (AUMs) se acerquen a los 12
billones de dolares (USD 12 tn) para 2030.

Respecto a los niveles de captacién de fondos en el afio, la industria de capital privado se encuentra lejos
(aproximadamente a mitad de camino) de los maximos histéricos anuales logrados en el afio 2021. Hacia el
final del tercer trimestre de 2025, la actividad de captacién de fondos centrada en América del Norte habia
recuperado impulso, sumando 354 mil millones de délares, una caida de solo el 14% respecto a la cifra de
todo el afio 2024. La captacién de fondos centrada en Europa cayo un 37%, hasta los 120 mil millones de
dolares.

La rentabilidad del capital privado en 2025 ha estado por debajo de los mercados cotizados, que han tenido
un comportamiento destacado, especiaimente en determinados sectores como tecnologia, beneficiados en
sus negocios por una temprana adopcion de inteligencia artificial.

(*) Fuente de datos: Preqin.

Evolucioén de la actividad del Fondo

El fondo cerr6 a nuevas suscripciones el 31 de diciembre de 2016, con un importe total de capital captado de
77.879.870 Euros de un total de 322 inversores.

El fondo tiene en cartera 12 fondos: 10 fondos directos, un fondo de secundarios y un fondo de coinversiones
con ventanas de liquidez, que suman un total de EUR 99,68 millones de compromisos de inversién. A cierre
de diciembre de 2025, se han desembolsado 101,1 millones de euros en los doce fondos en cartera.

A través de los fondos directos se han comprado 191 compaiiias y quedan en cartera 132. El fondo de
secundarios Alpinvest VI ha invertido en 40 proyectos de secundarios, los cuales suponen una exposicion
total a 79 gestores, 170 fondos y mas de 1.100 compaiifas adicionales.



0,03 EuRos OP7890977

BBVA Capital Privado 2016, F.C.R.

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

(Expresado en Euros)

Los fondos subyacentes han realizado inversiones en un total de 27 paises diferentes, con una amplia

diversificacion sectorial. Los paises con mayor peso en el fondo son Esparia, Reino Unido, Estados Unidos,
Italia y Alemania.

En cuanto a sectores, el fondo se encuentra invertido en un total de 12 sectores, siendo los de mayor
exposicion tecnologia, industrial, servicios, y productos de primera necesidad.

El total de distribuciones recibidas por BBVA Capital Privado 2016, FCR a cierre de diciembre de 2025
asciende a 107,3 millones de euros. La cantidad recibida a lo largo de los Ultimos ejercicios es mucho mayor
que la de afios anteriores y esperamos se mantenga en los proximos afios ya que muchos de los fondos
subyacentes han terminado su fase inversora y entran en la fase de desinversion. Los fondos que mas han
contribuido a las distribuciones siguen siendo como el afio pasado EQT, Partners Group y MCH.

Respecto a las valoraciones, hay 4 fondos destacados que se encuentran por encima de un muiltiplo neto de
dos veces el dinero invertido: Capital Dynamics, PAI, Partners Group y CVC. Adicionalmente, Carlyle Europe
Partners V es el tnico fondo valorado por debajo de coste. Esta dispersion de resultados entre fondos de
capital privado refuerza la idea de diversificacion del riesgo gestor a través de la inversién en una cesta de
fondos complementarios entre si.

La valoracion total del patrimonio neto de! Fondo a cierre de 2025 es de 69,1 millones de euros, dividido entre
3.707.352 participaciones, da un valor liquidativo de 18,64 euros por participacion.

Durante el tercer trimestre de 2019, BBVA Capital Privado 2016, FCR realizé su primera distribucion por un
importe de €4.218.094 es decir, un 5,4% de la inversién realizada por cada inversor. Hasta el 31 de diciembre
de 2025 se han realizado en total 14 distribuciones por 66,8 millones de euros que representan un 85,8% de
las aportaciones iniciales de inversores. Estas distribuciones de 66,8 millones de euros junto con el valor en
cartera a diciembre de 2025 de €69,1 millones, generan un multiplo neto para el inversor de 1,75x (+75%
desde lanzamiento).

Acontecimientos importantes ocurridos tras el cierre del ejercicio 2025

BBVA Capital Privado 2016, FCR ha realizado la 152 distribucién a participes el 10 de marzo de 2026 por un
importe de 6,9 millones de euros, lo que lleva el total distribuido a inversores a 73,7 millones de euros que
representa un 94,7% de las aportaciones iniciales de inversores.

Informe sobre las actividades en 1+D

Debido a la actividad desarrollada por el Fondo, no desarrolla ninguna inversién en gastos de I+D. Los
Administradores no prevén que el Fondo incurra en gastos de I+D a lo largo de los préximos ejercicios.
Informe sobre la actividad medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni

provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
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especificos en la presente Memoria de las Cuentas Anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
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