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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Boscalt Hospitality EU, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Boscalt Hospitality EU, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. (la
Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2024, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Boscalt Hospitality EU, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

Aspectos mas relevantes de la auditoria
Recuperabilidad de los instrumentos de
patrimonio

El valor neto contable de los instrumentos de
patrimonio registrado en el activo no corriente a
31 de diciembre de 2024 asciende a
7.236.018,16 euros, constituyendo
aproximadamente un 97% del total de los
activos de la Sociedad a dicha fecha.

Tal y como se indica en la nota 4.b.1 de la
memoria, la Sociedad valora los instrumentos
de patrimonio por su coste, minorado, en su
caso, por el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro.

Dichas correcciones valorativas por deterioro se
calculan como la diferencia entre su valor neto
contable 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 los instrumentos de
patrimonio, la estimacion de la pérdida por
deterioro de esta clase de activos se calcula en
funcién del patrimonio neto de la entidad
participada y de las plusvalias tacitas existentes
en la fecha de la valoracion, netas del efecto
impositivo. La Sociedad ha registrado en el
ejercicio 2024 un deterioro de instrumentos de
patrimonio por importe de 3.584.258,48 euros,
tal y como puede verse en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Consideramos la recuperabilidad de los
instrumentos de patrimonio el aspecto mas
relevante de la auditoria debido, principalmente,
a su significatividad en relacién con las cuentas
anuales en su conjunto y a que existe un riesgo
asociado a la valoracion de dichos instrumentos
de patrimonio.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

Para las altas de los instrumentos de patrimonio
registradas en el ejercicio, hemos comprobado
la documentacién soporte de las mismas.

En relacién con la evaluacién de la
recuperabilidad de los instrumentos de
patrimonio hemos llevado a cabo, entre otros,
los siguientes procedimientos:

° Hemos realizado un entendimiento de las
politicas contables en relacion con la
valoracion de los instrumentos de
patrimonio de la Sociedad para evaluar su
recuperabilidad.

° Hemos comparado el coste de la
inversion de cada instrumento de
patrimonio con el patrimonio neto de su
participada y, en caso de que este Ultimo
fuera inferior, hemos analizado el céalculo
del valor recuperable realizado por la
Sociedad.

. Hemos evaluado la razonabilidad de las
hipotesis y estimaciones realizadas por la
direccion para el calculo del valor
recuperable.

Por ultimo, hemos evaluado la suficiencia de la
informacion revelada en las cuentas anuales en
relacion con este aspecto.

El resultado de los procedimientos realizados ha
permitido alcanzar de forma razonable el
objetivo de auditoria para el cual dichos
procedimientos fueron disefiados.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2024, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.



Boscalt Hospitality EU, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

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

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

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



Boscalt Hospitality EU, Sociedad de Capital Riesgo, S.A.

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 entidad.

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

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

una empresa en funcionamiento.

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

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

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

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

PricewaterhouseCo
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Cuentas Anuales e Informe de Gestidn del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2024



BOSCALT HOSPITALITY EU, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

ACTIVO Nota 31/12/2024 31/12/2023
A) ACTIVO CORRIENTE 198.077,62 3.387.776,97
I. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6 189.501,44 3.385.703,26
Il. Periodificaciones 3.637,54 1.688,47

lll. Inversiones financieras a corto plazo - -
1. Instrumentos de patrimonio - -
2. Préstamos y créditos a empresas - -
3. Valores representativos de deuda - -
4. Derivados - -
5. Otros activos financieros - -
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo - -
V. Deudores a corto plazo 9 4.938,64 385,24
VI. Otros activos corrientes - -

B) ACTIVO NO CORRIENTE 7.236.018,16 7.470.276,64

I. Activos por impuesto diferido - -

Il. Inversiones financieras a largo plazo - -
1. Instrumentos de patrimonio - -
1.1. De entidades objeto de capital riesgo - -
1.2. De otras entidades - -
2. Préstamos y créditos a empresas - -
3. Valores representativos de deuda - -
4. Derivados - -
5. Otros activos financieros - -

lll. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 7 7.236.018,16 7.470.276,64
1. Instrumentos de patrimonio 7.236.018,16 7.470.276,64
1.1. De entidades objeto de capital riesgo 7.236.018,16 7.470.276,64

1.2. De otras entidades - -
2. Préstamos y créditos a empresas - -
3. Valores representativos de deuda - -
4. Derivados - -
5. Oftros activos financieros - -
IV. Inmovilizado material - -
V. Inmovilizado intangible - -
VI. Otros activos no corrientes - -

TOTAL ACTIVO (A + B) 7.434.095,78 10.858.053,61

Las notas 1 a 18 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024.



BOSCALT HOSPITALITY EU, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota

31/12/2024

31/12/2023

A) PASIVO CORRIENTE

I. Periodificaciones

Il. Acreedores y cuentas a pagar 10
lll. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo

IV. Deudas a corto plazo

V. Provisiones a corto plazo 8

VI. Otros pasivos corrientes

B) PASIVO NO CORRIENTE

I. Periodificaciones

Il. Pasivo por impuesto diferido

lll. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
IV. Deudas a largo plazo

V. Provisiones a largo plazo

VI. Otros pasivos no corrientes

12.949,39

93.823,38

7.239,00

5.710,39

41.384,92

52.438,46

TOTAL PASIVO (A + B)

12.949,39

93.823,38

C) PATRIMONIO NETO

C-1) FONDOS REEMBOLSABLES

I) Capital 1
Escriturado

Menos: Capital no exigido

II) Participes

III) Prima de emision

IV) Reservas

V) Instrumentos de capital propios (-)

VI) Resultados de ejercicios anteriores (+/-)

VIl) Otras aportaciones de socios

VIIl. Resultado del ejercicio (+/-) 3
IX) Dividendo a cuenta (-)

X) Otros instrumentos de patrimonio neto

C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO

1) Activos financieros disponibles para la venta

Il) Operaciones de cobertura

) Otros

C-3) SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS

7.421.146,39

10.764.230,23

7.421.146,39

10.764.230,23

7.208.242,00
7.208.242,00

(3.051,30)
(2.331.218,48)
6.493.258,01
(3.946.083,84)

7.208.242,00
7.208.242,00

(3.051,30)
(404.391,69)
5.890.258,01

(1.926.826,79)

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A +B +C)

7.434.095,78

10.858.053,61

Las notas 1 a 18 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024.



BOSCALT HOSPITALITY EU, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

CUENTAS DE ORDEN Nota 31/12/2024 31/12/2023

1. CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO - -

1. Avales y garantias concedidos - -

2. Avales y garantias recibidos - -
3. Compromisos de compra de valores - -
3.1. De empresas objeto de capital riesgo - -
3.2. De otras empresas - -
4. Compromiso de venta de valores - -
3.1. De empresas objeto de capital riesgo - -
3.2. De otras empresas - -
5. Resto de derivados - -
6. Compromisos con socios o participes - -
7. Otros ingresos y compromisos - -

2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 15 19.978.802,33 15.429.718,48
1. Patrimonio total comprometido 16.750.000,00 16.750.000,00
2. Patrimonio comprometido no exigido (3.048.499,99) (3.651.500,00)
3. Activos fallidos - -
4. Pérdidas fiscales a compensar 6.277.302,32 2.331.218,48
5. Plusvalias latentes (netas efecto impositivo) - -
6. Deterioro capital inicio grupo - -
7. Otras cuentas de orden - -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1 +2) 19.978.802,33 15.429.718,48

Las notas 1 a 18 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024.



BOSCALT HOSPITALITY EU, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio terminado 31 de diciembre
de 2024
(Expresada en euros)

- 01/01/2024 a 01/01/2023 a
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Nota 31/12/2024 31/12/2023
1. Ingresos financieros (+) 22.900,46 5.666,49
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 6 22.900,46 5.292,73
1.2. Otros ingresos financieros - 373,76

2. Gastos financieros (-) - -

2.1. Intereses y cargas asimiladas - -
2.2 Otros gastos financieros - -
3. Resultados y variaciones del valor razonable de la

Cartera de Inversiones Financieras (neto) (+/-) (3.584.258,48) (1.537.069,68)
3.1. Resultados por enajenaciones (netos) (+/-) - -

3.1.1. Instrumentos de patrimonio - -
3.1.2. Valores representativos de deuda - -
3.1.3. Otras inversiones financieras - -
3.2. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (+/-) - -

3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (+/-) 7 (3.584.258,48) (1.537.069,68)
3.4. Diferencias de cambio (netas) (+/-) - -
4. Otros resultados de explotacion (332.872,76) (336.000,74)

4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+) - -
4.1.1. De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo - -
4.1.2. Otras comisiones e ingresos - -

4.2 Comisiones satisfechas (-) 14 (332.872,76) (336.000,74)
4.2.1. Comision de gestion (332.872,76) (336.000,74)
4.2.2. Otras comisiones y gastos - -
MARGEN BRUTO (3.894.230,78) (1.867.403,93)
5. Gastos de personal (-) - -
6. Otros gastos de explotacion (-) 14 (51.853,06) (59.422,86)

7. Amortizacién del inmovilizado (-) - -
8. Excesos de provisiones (+) - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (3.946.803,84) (1.926.826,79)

9. Deterioro y resultados por enajenaciones del inmovilizado (+/-) - -

10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-) - -
11. Otros (+/-) - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (3.946.083,84) (1.926.826,79)

12. Impuesto sobre beneficios (-) - -

RESULTADO DEL EJERCICIO (3.946.083,84)  (1.926.826,79)

Las notas 1 a 18 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024.



BOSCALT HOSPITALITY EU, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2024
(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2024

. . 01/01/2024 a 01/01/2023 a
A) Estado de ingresos y gastos reconocidos Nota 31/12/2024 31/12/2023

A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (3.946.083,84) (3.946.083,84)

B) Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - -

I. Por valoracién de instrumentos financieros - -
1. Activos financieros disponibles para la venta - -
2. Otros ingresos/gastos - -
1. Por coberturas de flujos de efectivo - -
I1l. Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
V. Efecto impositivo - -

C) Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

VI. Por valoracién de instrumentos financieros - -
1. Activos financieros disponibles para la venta - -
2. Otros ingresos/gastos - -
VII. Por coberturas de flujos de efectivo - -
VIII. Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
IX. Efecto impositivo - -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (3.946.083,84) (3.946.083,84)

Las notas 1 a 18 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024.



BOSCALT HOSPITALITY EU, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024

(Expresado en euros)

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024

(Expresado en euros)

SALDO AL INICIO DEL ANO 2024

Total ingresos y gastos reconocidos
Operaciones con socios o propietarios
Aumentos de capital

Otras operaciones con socios o propietarios

Otras variaciones del patrimonio neto

SALDO FINAL DEL ANO 2024

Las notas 1 a 18 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de

diciembre de 2024.

Fondos Reembolsables

. Resultados
. . Pr.'”.‘? de negativos de Resultado del O”?S Ajustes por
Capital Social emision de Reservas SR S aportaciones ; Total
; ejercicios ejercicio : cambio de valor
acciones . de socios

anteriores
7.208.242,00 (3.051,30) (404.391,69) (1.926.826,79) 5.890.258,01 - 10.764.230,23
- - - (3.946.083,84) - - (3.946.083,84)
- - - - 603.000,00 - 603.000,00
- - (1.926.826,79) 1.926.826,79 - - -
7.208.242,00 (3.051,30) (2.331.218,48) (3.946.083,84) 6.493.258,01 - 7.421.146,39




BOSCALT HOSPITALITY EU, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros)

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros)

Fondos Reembolsables

Prima de Resu_ltados Otras .
. . I negativos de Resultado del . Ajustes por
Capital Social emision de Reservas SR S aportaciones bio d | Total
acciones ejercicios ejercicio de SOcIoS cambio de valor
anteriores

SALDO AL INICIO DEL ANO 2023 7.208.242,00 - (3.051,30) (94.428,80) (309.962,89) 1.669.258,00 - 8.470.057,01
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - (1.926.826,79) - - (1.926.826,79)
Operaciones con socios o propietarios - - - - - - - -
Aumentos de capital - - - - - - - -
Otras operaciones con socios o propietarios - - - - - 4.221.000,01 - 4.221.000,01
Otras variaciones del patrimonio neto - - - (309.962,89) 309.962,89 - - -
SALDO FINAL DEL ANO 2023 7.208.242,00 - (3.051,30) (404.391,69) (1.926.826,79) 5.890.258,01 - 10.764.230,23

Las notas 1 a 18 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2023.
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31
DE DICIEMBRE DE 2024
(Expresado en euros)

01/01/2024a  01/01/2023 a

Nota  “31/1212024  31/12/2023
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (449.201,82)  (348.695,05)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (3.946.083,84) (1.926.826,79)
Ajustes del resultado 3.561.358,02 1.531.403,19
Amortizacion del inmovilizado - -
Correcciones valorativas por deterioro 3.584.258,48 1.537.069,68
Variacion de provisiones - -
Imputacion de subvenciones - -
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado - -
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros - -
Ingresos financieros (22.900,46) (5.666,49)
Gastos financieros - -
Diferencias de cambio - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros - -
Otros ingresos y gastos - -
Cambios en el capital corriente (87.376,46) 41.062,06
Deudores y otras cuentas a cobrar (4.553,40) -
Otros activos corrientes (1.949,07) 13.638,95
Acreedores y otras cuentas a pagar (34.145,92) 27.423,11
Otros pasivos corrientes (46.728,07) -
Otros activos y pasivos no corrientes - -
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 22.900,46 5.666,49
Pagos de intereses - -
Cobros de dividendos - -
Cobros de intereses 22.900,46 5.666,49

Cobros/pagos por impuesto sobre beneficios

Otros cobros/pagos

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
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

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio

Emision de instrumentos de patrimonio

Amortizacién de instrumentos de patrimonio

Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio

Enajenacion 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
Emision de otras deudas

Devolucién y amortizacion de deudas con entidades de crédito

Devolucién y amortizacién de deudas con empresas del grupo y asociadas

Devolucién y amortizacion 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
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

(3.350.000,00)

(2.222.282,18)

(3.350.000,00)

(2.222.282,18)

(3.350.000,00)

(2.222.282,18)

603.000,00
603.000,00
603.000,00

(3.196.201,82)
3.385.703,26
189.501,44

4.221.000,00
4.221.000,00
4.221.000,00

1.650.022,77
1.735.680,49
3.385.703,26

10
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1. Actividad e informacioén de caracter general

Boscalt Hospitality EU, S.C.R., S.A. (en adelante, la “Sociedad”) se constituyd el 29 de julio de
2021. La Sociedad se encuentra sujeta, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12
de noviembre, reguladora de las entidades de capital riesgo y otras entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado y sus sociedades gestoras; en vigor desde el 14 de noviembre de 2014,
y que deroga a la Ley 25/2005, de 24 de noviembre. La Ley 22/2014 fija un plazo de 12 meses
desde su entrada en vigor para que las sociedades gestoras realicen los tramites necesarios para
actualizar y remitir a la C.N.M.V. la informacién que debe disponer con arreglo a esta Ley.

Con fecha 5 de noviembre de 2021 la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.)
comunico a la Sociedad Gestora, la inscripcion de la Sociedad en el Registro Administrativo de
Sociedades de Capital Riesgo con el numero 390, registrando en dicho Organismo el folleto
explicativo sobre la naturaleza y caracteristicas de la Sociedad. Dicha autorizacion es preceptiva
para dar comienzo el ejercicio de su actividad.

La direccion, administracion y representacion de la Sociedad corresponde a la Sociedad Gestora,
Alaluz Capital, S.G.I.I.C., S.A. (en adelante, la “Sociedad Gestora”). A efectos legales, el domicilio
de la Sociedad es el de la Sociedad Gestora, establecido en Plaza de la Independencia 8, 3°
derecha de Madrid.

La entidad depositaria de la Sociedad es Caceis Bank, S.A.U., de conformidad con lo establecido
en la Ley 22/204, de 12 de noviembre. Asimismo, el Depositario esta sometido al régimen juridico
y de responsabilidad previsto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva y su normativa de desarrollo.

El objeto social de la Sociedad 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 la
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 los paises de la OCDE, de
acuerdo con la normativa reguladora del Capital Riesgo.

Para el desarrollo de su objeto social principal, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos,
asi como otras formas de financiacion, en este Ultimo caso Unicamente para sociedades
participadas que formen parte del coeficiente obligatorio de inversion.

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en la Ley de Entidades de Capital Riesgo’, la Sociedad
podra extender su objeto principal a:

a) Lainversion en valores emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas de un
50% en inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el 85% del valor
contable total de los inmuebles de la sociedad participada y estén afectos,
ininterrumpidamente durante el tiempo de la tenencia de los valores, al desarrollo de una
actividad econdmica (en los términos previstos en la Ley de Entidades de Capital Riesgo).

" Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo (ECR), otras entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversién colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, que hasta la fecha regulaba las actividades de las
entidades de capital riesgo y de sus sociedades gestoras; fue publicada en el BOE de 13 de noviembre de 2014 y entro6 en vigor
el dia siguiente.
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b) La toma de participaciones temporales en el capital de las empresas no financieras que
coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado
equivalente de la Unién Europea o del resto de los paises miembros de la OCDE, siempre
y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion dentro de los doce meses
siguientes a la toma de la participacion.

c) Inversiones en otras entidades de capital riesgo conforme a lo previsto en la ley 22/2014
de 12 de noviembre y por la que se modifica la ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversién colectiva, que hasta la fecha regulaba las actividades de las
entidades de capital riesgo y de sus sociedades gestoras; fue publicada en el BOE de 13
de noviembre de 2014 y entrd en vigor al dia siguiente.

La Sociedad se constituyd con una duracion de 10 afos a contar desde la fecha del Cierre de la
misma, que tuvo lugar el 8 de abril de 2022, de conformidad con lo previsto en el Folleto de la
Sociedad. Esta duracion podra aumentarse en dos periodos sucesivos de un afio a cada uno, por
decision de la Sociedad Gestora con el objeto de facilitar una liquidacion ordenada de las
inversiones, no siendo necesaria la modificacion del Folleto y siendo suficiente la comunicacion a
la C.N.M.V.

Las normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las
contenidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades de capital-riesgo, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital Riesgo, Plan General de Contabilidad y
Normativa legal especifica que les resulte de aplicacion, asi como las siguientes modificaciones y
la Circular 4/2015 de 28 de octubre de la CNMV sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacion reservada de las empresas de servicios de inversion, sociedades gestoras
de instituciones de inversion colectiva y sociedades gestoras de entidades de capital-riesgo, asi
como cualquier otra normativa que la modifique o sustituya.

Para las cuestiones que no estén especificamente reguladas en esta Circular, se aplicara la
normativa contable espanola vigente compatible con el Plan General de Contabilidad.

La Sociedad tratara de alcanzar su objetivo de inversiéon siguiendo una estrategia de inversién
que consiste en invertir, directa o indirectamente, en una cartera diversificada de inversiones
hoteleras existentes.

Los aspectos mas significativos en relacion con los requerimientos legales para las sociedades
de capital-riesgo son los siguientes:

a) Debera mantener un coeficiente de inversion obligatorio cuyas caracteristicas son:

- Ademas de cumplir con la politica de inversiones establecida en sus Estatutos, debera
mantener, como minimo, el 60% de su activo computable en:

e Acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho a la
suscripcion o adquisicién de aquellas participaciones en el capital de empresas que se
encuentren dentro de su ambito de actividad principal.

« Préstamos participativos ligados a los beneficios/pérdidas de la empresa.

« Otros préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su @mbito de
aplicacion principal hasta el 30% del total del activo computable.
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o Facturas, préstamos, crédito y efectos comerciales de uso habitual en el ambito del
trafico mercantil de empresas en las que la SCR ya tenga una participacién a través de
alguno de los instrumentos ya citados, hasta el 20% del total del activo computable.

o Concesion de financiacion, sujeto a determinados requisitos, inversion en acciones y
participaciones en el capital de empresas no financieras, que cotizan o se negocian en
un segundo mercado de una bolsa espafiola, en un sistema multilateral de negociacion
espafol o en mercados equivalentes de otros paises y la concesion de préstamos
participativos a las mismas.

b) El resto de su activo no sujeto al coeficiente anterior, podra mantenerse en:
- Valores de renta fija negociados en mercados organizados.
- Participaciones en el capital de empresas distintas de las que son objeto de su actividad.
- Préstamos participativos.

- Financiacion de cualquier tipo a empresas participadas que forman parte de su objeto
social principal.

- Hasta el 20% de su capital social, en elementos de inmovilizado necesarios para el
desarrollo de su actividad.

- Efectivo, o demas activos especialmente liquidos que estatutariamente se precisen.

- En el caso de SCR autogestionadas hasta el 20% del capital social en elementos de
inmovilizado necesarios para el desarrollo de su actividad.

¢) No podran invertir mas del 25% de su activo computable en el momento de la inversion en
una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de
sociedades.

d) Podran invertir hasta el 25% de su activo invertible en empresas pertenecientes a su grupo o
al de su sociedad gestora tal y como se define en el Articulo 42 del Cddigo de Comercio.

Los requerimientos anteriormente descritos podran ser incumplidos por las entidades de capital
riesgo durante los primeros tres afos a partir de su constitucion, asi como durante veinticuatro
meses a contar desde que se produzca una desinversion caracteristica del coeficiente obligatorio
que prorrogue su incumplimiento.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han formulado a partir de los registros contables de 2024. Las cuentas
anuales del ejercicio 2024 se han preparado de acuerdo con la legislacion mercantil vigente, con
las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad y sus Adaptaciones sectoriales y
posteriores modificaciones y con los principios contables y normas de valoracion contenidos en la
Circular 11/2008, de 30 de diciembre de 2008, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV), sus modificaciones y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la CNMV,
con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera al 31 de diciembre
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de 2024 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas anuales correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2024 seran aprobadas por los accionistas de la Sociedad
sin variaciones. Las cuentas anuales del ejercicio 2023 fueron aprobadas por la Junta General de
Accionistas el 28 de junio de 2024.

b) Principios contables no obligatorios

La Sociedad no ha aplicado principios contables no obligatorios durante el ejercicio 2024 ni
durante el ejercicio 2023.

c) Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacién mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las
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, ademas de las cifras del ejercicio 2024, las
correspondientes al ejercicio anterior. En la memoria también se incluye informacion cuantitativa
del ejercicio anterior, salvo cuando una norma contable especificamente establece que no sea
necesario.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros, salvo que se indique lo
contrario.

d) Cambios en criterios contables

No se han producido cambios en los criterios contables utilizados por la Sociedad.

e) Cambios en estimaciones contables

No se han producido cambios en las estimaciones contables que sean significativas y que afecten
al ejercicio actual o que se espera pueda afectar a los ejercicios futuros.

f) Empresa en funcionamiento

A 31 de diciembre de 2024, la Sociedad presenta un fondo de maniobra positivo por importe de
184.444,23 euros (3.293.953,59 euros positivo en 2023).

Con fecha 5 de noviembre de 2024 se cumplieron 3 afios desde la constitucion de la Sociedad y
vencioé el plazo del periodo transitorio para cumplir con los requisitos de inversién estipulados en
la Circular 5/2018 de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Una vez
finalizado el plazo, la Sociedad incumplia con el requisito ¢) de la Circular relativo al coeficiente
de inversion, quedando sobreexpuesto al Proyecto Majestic y al Proyecto Old Bailey (Nota 7),
donde los porcentajes finales de exposicion por parte de Boscalt Hospitality EU, S.C.R., S.A. son
actualmente como sigue:

- Aurelian Wall Hospitaliy, S.a r.l.: 65,30%
- OB Hospitality, S.a r.l.: 34,70%

Dicha situacion fue debidamente reportada a la C.N.M.V. por lo que respecta a Boscalt Hospitality
EU, S.C.R,, S.A., por medio de comunicacion presentada con fecha 26 de noviembre de 2024.
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Por medio de la notificacion recibida el 28 de marzo de 2025, la C.N.M.V. otorgé una ampliacion
del plazo para el cumplimiento de los coeficientes de inversion obligatorios “que no exceda de seis
meses, a contar desde el momento en que concluye el periodo transitorio de tres afios desde la
inscripcion en el Registro de la C.N.M.V. (5 de mayo de 2025).

Habiendo transcurrido la ampliacién de plazo otorgada por la C.N.M.V. para el cumplimiento de
los coeficientes de inversion obligatorios, la Sociedad esta en proceso de transformacion en un
FCRE (Fondo de Capital Riesgo Europeo), donde las normas de coeficientes de inversién no son
aplicables, y con ello, solventar la situacion. Como consecuencia, los Administradores de la
Sociedad han preparado las presentes cuentas anuales siguiendo el principio de empresa en
funcionamiento ya que la Sociedad espera realizar sus activos y atender a los compromisos en el
curso normal de sus operaciones.

9) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

En la preparacién de las cuentas anuales de la Sociedad, los miembros del Consejo de
Administracion han tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la
aplicacion de las politicas contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos existentes en la fecha de emisién de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos
resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y
pasivos que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes.

Las estimaciones y las asunciones son revisadas de forma continuada. Sin embargo, la
incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian
requerir un ajuste. Si como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese
un cambio en dichas estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias
de ese periodo y de periodos sucesivos.

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se
refieren a:

- El valor recuperable de determinados instrumentos financieros (Nota 4.b).
- La estimacion del calculo del Impuesto sobre Sociedades (Nota 4.d)
3. Propuesta de distribucion de resultados

Con caracter general y sin perjuicio del cumplimiento de las reglas de prelacion recogidas en el
Folleto de la Sociedad, la Sociedad Gestora, con la aprobacién previa del Consejo de
Administracion, podra acordar el reparto a los accionistas de los beneficios, después de
impuestos, siempre que exista liquidez suficiente en la Sociedad y la normativa aplicable lo
permita. En su caso, el pago de los beneficios se realizara por la Sociedad Gestora durante el
mes siguiente a la aprobacion de cuentas y sera el referido a los beneficios del afio anterior. En
aquellos casos en que la situacion de liquidez de la Sociedad y la normativa aplicable lo permita,
la Sociedad Gestora aprobara distribuciones a cuenta de los beneficios del mismo.

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2024, que el Consejo de
Administracion de la Sociedad propondra a sus accionistas para su aprobacion en 2024 sera la
siguiente:
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4.

Los

2024 2023
Resultado del ejercicio (3.946.083,84) (1.926.826,79)
Total distribuible - -

A resultados negativos de ejercicios anteriores (3.946.083,84) (1.926.826,79)
Total distribuido - -

Principios contables y normas de valoracién aplicados

principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los

siguientes:

a)

Los

Reconocimiento de ingresos y gastos

ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el

principio de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

Las comisiones o ingresos por servicios de actividades complementarias, como el asesoramiento
a empresas que constituyan el objeto principal de inversion de la Entidad, se imputaran a la cuenta
de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure su ejecucion, o en funcion del grado de
realizacion si el periodo de tiempo durante el que se presta dicho servicio no esta especificado.

b)

b.1)

Instrumentos financieros

Activos financieros

Clasificacion y valoracion

Los

activos financieros, a efectos de su valoracion, se clasifican en alguna de las siguientes

categorias:

- Activos financieros a coste.
- Activos financieros a coste amortizado.

Activos financieros a coste

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

a) Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no pueda
determinarse por referencia a un precio cotizado en un mercado activo para un
instrumento idéntico, o no pueda estimarse con fiabilidad, y los derivados que tengan
como subyacente a estas inversiones.
Los activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera
fiable, salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacion a coste amortizado.
Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en
participacion y similares.
Los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se
pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la
empresa prestataria (por ejemplo, la obtencion de beneficios), o bien porque se calculen
exclusivamente por referencia a la evolucién de la actividad de la citada empresa.
Cualquier otro activo financiero que inicialmente procediese clasificar en la cartera de valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando no sea posible
obtener una estimacion fiable de su valor razonable.
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Valoracioén inicial

Las inversiones incluidas en esta categoria se valoraran inicialmente al coste, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transacciéon que les sean
directamente atribuibles, no incorporandose éstos ultimos en el coste de las inversiones en
empresas del grupo.

No obstante, en los casos en lo que existe una inversion anterior a su calificacidn como empresa
del grupo, multigrupo o asociada, se considera como coste de dicha inversion el valor contable
que debiera tener la misma inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa calificacion.
Forma parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y
similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

Valoracién posterior

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

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

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de los
mismos para ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuye el valor contable de los
respectivos activos.

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

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

Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, se efectuan las correcciones valorativas necesarias siempre que
existe evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversidn no sera recuperable. 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 inversidn, que para el caso de
instrumentos de patrimonio se calcula, bien mediante la estimacion de los que se espera recibir
como consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la
enajenacion o baja en cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacién de su
participacion en los flujos de efectivo que se espera sean generados por la empresa participada,
procedentes tanto de sus actividades ordinarias como de su enajenacion o baja en cuentas.
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Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio,
la estimacion de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calcula en funcién del
patrimonio neto de la entidad participada y de las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la
valoracién, netas del efecto impositivo. En la determinacion de ese valor, y siempre que la
empresa participada haya invertido a su vez en otra, se tiene en cuenta el patrimonio neto incluido
en las cuentas anuales consolidadas elaboradas aplicando los criterios del Codigo de Comercio y
sus normas de desarrollo.

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

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

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

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

Los activos que se designan como partidas cubiertas estan sujetos a los requerimientos de
valoracion de la contabilidad de cobertura.

Activos financieros a coste amortizado

Se incluyen en esta categoria aquellos activos financieros, incluso los admitidos a negociacion en
un mercado organizado, en los que la Sociedad mantiene la inversién con el objetivo de percibir
los flujos de efectivo derivados de la ejecucion del contrato, y las condiciones contractuales del
activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente
cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

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

Se incluyen en esta categoria los créditos por operaciones comerciales y los créditos por
operaciones no comerciales:




BOSCALT HOSPITALITY EU, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024
(Expresada en euros)

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

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

Valoracioén inicial

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

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

Valoracién posterior

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

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

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

Deterioro del valor

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

Con caracter general, la pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros es la diferencia
entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los
procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a generar,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para
los activos financieros a tipo de interés variable, se emplea el tipo de interés efectivo que
corresponde a la fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones
contractuales.
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Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocen como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tiene
como limite el valor en libros del activo que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se
hubiese registrado el deterioro del valor.

b.2)  Pasivos financieros

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

Pasivos financieros a coste amortizado

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

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

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

Los préstamos participativos que tienen las caracteristicas de un préstamo ordinario o comun
también se incluyen en esta categoria sin perjuicio del tipo de interés acordado (cero o por debajo
de mercado).

Valoracioén inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable,
que, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida
ajustado por los costes de transaccién que les sean directamente atribuibles.

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

Valoracién posterior

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

No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un afo que, se valoren inicialmente por su
valor nominal, contindan valorandose por dicho importe.

c) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Este epigrafe incluye el efectivo en caja, las cuentas corrientes bancarias y los depdsitos y
adquisiciones temporales de activos que cumplen con todos los siguientes requisitos:
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Son convertibles en efectivo.

En el momento de su adquisicion su vencimiento no era superior a tres meses.
No estan sujetos a un riego significativo de cambio de valor.

Forman parte de la politica de gestion normal de tesoreria de la Sociedad.

d) Impuestos sobre beneficios.

El gasto por impuesto sabre beneficios del ejercicio se calcula como la suma del impuesto
corriente, que resulta de la aplicacién del correspondiente tipo de gravamen sabre la base
imponible del ejercicio tras aplicar las bonificaciones y deducciones existentes, y de la variacion
de los activos y pasivos por impuestos diferidos contabilizado. Se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias excepto en aquellos casos en los que este impuesto esta directamente
relacionado con partidas directamente reflejadas en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto
se reconoce, asi mismo, en este epigrafe.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar o a cobrar de
la Administracion Publica, conforme a los tipos impositivos en vigor a la fecha del balance, e
incluyendo cualquier otro ajuste por impuestos correspondiente a ejercicios anteriores.

Tal y como se establece en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre que deroga el R.D. Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprobd el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, las sociedades y los fondos de capital - riesgo se beneficiaran de las siguientes
exenciones y deducciones:

1. Exencion parcial por las rentas que se obtengan en la transmision de valores
representativos de la participacion en el capital o en fondos propios de las entidades de
capital-riesgo a que se refiere el articulo 3 de la Ley 22/2014, en relaciéon con aquellas
rentas que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 21 la Ley 27/2014,
siempre que la transmision se produzca a partir del inicio del segundo afio de tenencia
computado desde el momento de adquisicion o de la exclusion de cotizacién y hasta el
decimoquinto, inclusive. Dicha exencién sera del 99% desde el inicio del segundo afo
y hasta el decimoquinto, incluido. En el primer afio y a partir del decimoquinto no se
aplicara exencion, salvo excepciones establecidas en la normativa fiscal vigente. En el
caso de que la entidad participada acceda a la cotizacion en un mercado de valores
regulado, la aplicacion de la exencién prevista anteriormente quedara condicionada a
que la entidad de capital-riesgo proceda a transmitir su participacion en el capital de la
empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la fecha en
que se hubiera producido la admisién a cotizacion de esta ultima.

2. Exencion del 100% en las rentas positivas puestas de manifiesto en la transmision o
reembolso de acciones o participaciones representativas del capital o los fondos propios
de las entidades de capital-riesgo tendran el siguiente tratamiento: Daran derecho a la
exencion prevista en el articulo 21.3 de la Ley 27/2014, cualquiera que sea el porcentaje
de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones cuando su
perceptor sea un contribuyente de este Impuesto o del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes con establecimiento permanente en Espafia.

3. Deduccion del 100% cuando los dividendos o participaciones en beneficios procedan
de entidades en las que el porcentaje de participacién, directo o indirecto, sea igual o
superior al 5% o bien que el valor de adquisicion de la participacion sea superior a 20
millones de euros, siempre que dicho porcentaje se hubiere tenido de manera
ininterrumpida durante el afio anterior al dia en que sea exigible el beneficio que se
distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante el tiempo que sea necesario para
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completar un afio. La deduccion también sera del 100% respecto de la participacion en
beneficios procedentes de mutuas de seguros generales, entidades de previsidn social,
sociedades de garantia reciproca y asociaciones.

4. Deduccion cuando entre las rentas del sujeto pasivo se computen las derivadas de la
transmisién de valores representativos del capital o de los fondos propios de entidades
residentes en territorio espafiol que tributen al tipo general de gravamen o al tipo del
30%, se deducira de la cuota integra el resultado de aplicar el tipo de gravamen al
incremento neto de los beneficios no distribuidos, incluso los que hubieran sido
incorporados al capital social, que correspondan a la participacion transmitida,
generados por la entidad participada durante el tiempo de tenencia de dicha
participacion o al importe de las rentas computadas si este fuere menor.

La Sociedad no registra los créditos fiscales correspondientes a las bases imponibles pendientes
de compensacion y los impuestos anticipados correspondientes a diferencias temporales
pendientes de revertir hasta que tiene certeza de su recuperacion.

e) Clasificacion de los activos y los pasivos entre corrientes y no corrientes

Los activos y pasivos se presentan en el balance clasificados entre corrientes y no corrientes. A
estos efectos, los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando su vencimiento,
enajenacion o realizacion se espera que se produzca en el plazo maximo de un afo; se mantienen
con fines de negociacion o se trata de efectivo y otros activos liquidos equivalentes cuya utilizacion
no esta restringida por un periodo superior a un ano.

f) Partes vinculadas

La Sociedad considera como partes vinculadas a los miembros del Consejo de Administracion, al
personal clave de la Direccién y personas relacionadas, a la Sociedad Gestora y a aquellas
entidades gestionadas por dicha sociedad, asi como a las empresas del grupo y asociadas.

g) Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones se reconocen en el balance cuando la Sociedad tiene una obligacion presente (ya
sea por una disposicion legal, contractual o por una obligacién implicita o tacita), surgida como
consecuencia de sucesos pasados, que se estima probable que suponga una salida de recursos
para su liquidacion y que es cuantificable.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario
para cancelar o transferir a un tercero la obligacion, registrandose los ajustes que surjan por la
actualizacion de la provision como un gasto financiero conforme se van devengando. Cuando se
trata de provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, y el efecto financiero no es
significativo, no se lleva a cabo ningun tipo de descuento. Las provisiones se revisan a la fecha
de cierre de cada balance y son ajustadas con el objetivo de reflejar la mejor estimacion actual
del pasivo correspondiente en cada momento.

Las contingencias probables o ciertas de cualquier clase o naturaleza, originadas por
reclamaciones, litigios en curso, garantias, indemnizaciones laborales u otras y reparaciones
extraordinarias, se aprovisionaran de acuerdo con una estimacién razonable de sus cuantias,
siempre que estén fundamentadas.

Los Administradores de la Sociedad consideran que no resultan necesarias dotaciones al cierre
del ejercicio por cualquiera de las situaciones contingentes anteriormente citadas.
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h) Patrimonio neto
El capital social esta representado por acciones ordinarias.

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

En el caso de adquisicion de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacién pagada,
incluido cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del patrimonio neto hasta
su cancelacion, 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.

i) Estado de flujos de efectivo

El estado de flujos de efectivo ha sido elaborado utilizando el método indirecto, y en el mismo se
utilizan las siguientes expresiones con el significado que se indica a continuacion:

e Actividades de explotacion: actividades que constituyen los ingresos ordinarios de la
sociedad, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o
financiacion.

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

o Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y
composicion del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades
de explotacion.

5. Gestion del riesgo asociado a los instrumentos financieros

El riesgo es inherente a las actividades de la Sociedad, pero el mismo es gestionado por la
Sociedad a través de un proceso de identificacién, medicion y seguimiento continuo, verificando
el cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad
de las operaciones de la Sociedad. La politica de inversién de la Sociedad, asi como la descripcién
de los principales riesgos asociados, se describen en el folleto registrado por la C.N.M.V.

La Sociedad esta expuesta al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de
precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos
financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, reguladora de las
Entidades de Capital Riesgo, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha
exposicion y que son controlados por la Sociedad Gestora de la Sociedad. Los mencionados
coeficientes normativos son los especificados en la Nota 1 de la Memoria.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad
que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por los administradores.

5.1 Riesgo de mercado
Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de

interés de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas
patrimoniales y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.
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5.1.1. Riesgo de tipo de interés

Riesgo de crédito nacido de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes de la Sociedad:

La participada Aurelian Wall Hospitality, S.ar.l, detenta, indirectamente el hotel Majestic en Roma.
Debido a retrasos en el inicio del proceso de reforma del hotel generados por necesidades del
proceso de disefio, se generd un incumplimiento formal de la financiacion, lo que implicé una
subida del coste de la misma, desde el EURIBOR + 6,1% al EURIBOR + 8,1%. Este
incumplimiento quedo formalmente resuelto el 10 de octubre de 2023 mediante la firma de una
novacion modificativa de la financiacion para adaptarla al nuevo calendario de obra, volviendo el
margen de financiacién a su tipo inicial a partir de dicha fecha. El impacto en la Sociedad se
reflejara en una minoracion de los beneficios a repartir. No ha correspondido tomar medidas
mitigadoras de este evento, ya que el coste podria ser muy elevado para el potencial beneficio a
obtener.

5.1.2. Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad no tiene riesgo de cambio ya que opera unicamente con euros, siendo ésta su
moneda funcional y de presentacion.

5.1.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de
mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien por
factores que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.

El valor (precio) de las participadas en las que invierte la Sociedad puede variar, al alza o a la
baja, pudiendo tener un impacto negativo en la valoracién de la Sociedad.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 si existen riesgos de precio provocados por la volatilidad del
mercado, que ha sido materializados a través de informes de valoracion y que ajustan el coste de
adquisicion al valor razonable actual a 31 de diciembre de 2024.

5.2. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago.

A 31 de diciembre de 2024, la Sociedad no tiene obligaciones de pago significativas, y las
existentes estan cubiertas por el efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

5.3. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge de efectivo y otros activos liquidos equivalentes al efectivo, los
instrumentos financieros derivados y los depdsitos en bancos e instituciones financieras, asi como
por la exposicion al riesgo de crédito con clientes mayoristas y minoristas, incluyendo las cuentas
comerciales a cobrar y las transacciones comprometidas.
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6. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, el saldo del epigrafe de efectivo y otros activos liquidos
equivalentes del activo del balance corresponde a las cuentas corrientes, por importe de
189.501,44 y 3.385.703,26 euros, respectivamente, mantenidas con el Depositario y remuneradas
a un tipo de interés de mercado.

No existen restricciones a la disponibilidad de estos saldos.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 se han percibido intereses por los activos incluidos en este
epigrafe por valor de 22.900,46 euros y 5.292,73 euros, respectivamente.

A efectos del estado de flujos de efectivo, el epigrafe "Efectivo o equivalentes" incluye al 31 de
diciembre de 2024 el saldo de este epigrafe del balance.

7. Activos financieros

Analisis por cateqorias

A 31 de diciembre de 2024, el valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos
financieros establecidas en la norma de registro y valoracion de “Instrumentos financieros” es el

siguiente:
Instrumentos financieros a largo plazo Instrumentos financieros a corto plazo
Catedorias Instrumentos Crédito Instrumentos de Crédito TOTAL
9 de patrimonio Derivados Otros patrimonio Derivados Otros
2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
AF a coste 7.236.018,16 7.470.276,64 - - - - - - 7.236.018,16 7.470.276,64
AF a coste
amortizado 4.938,64 385,24 4.938,64 385,24
TOTAL ACTIVOS
FINANCIEROS 7.236.018,16 7.470.276,64 - - - - 4.938,64 385,24 7.236.018,16 7.470.276,64
7.1. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo

a) Instrumentos de patrimonio

Al 31 de diciembre de 2024 la Sociedad mantiene el 10,90% y 10,77% de las participaciones
sociales de las Sociedades Aurelian Wall Hospitality, S.a rl. y OB Hospitality, S.a r.l.
respectivamente, con un valor neto contable de 4.724.961,52 euros y 2.511.056,64 euros,
respectivamente (Aurelian Wall Hospitality, S.a r.I. con un valor neto contable de 7.470.276,64
euros a 31 de diciembre de 2023) y presenta el siguiente detalle al 31 de diciembre de 2024 y
2023:
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Ejercicio 2024
Fecha Valor del
Sociedad inversion . % .. Cos_te_ d.? Valor Valor contable Patrimonio
A participacion adquisicion razonable
inicial Neto
Aurelian Wall
Hospitality, S.a .. 07.06.2022 10,90% 9.007.346,28 4.724.961,52 4.724.961,52 4.724.961,52
OB Hospitality S.ar.l. 12.04.2024 10,77% 3.350.000,00 2.511.056,64 2.511.056,64 2.511.056,64
Total 12.357.346,28 7.236.018,16 7.236.018,16 7.236.018,16

Los movimientos que se han producido durante el ejercicio 2024 en la cartera de inversiones de
la Sociedad han sido los siguientes:

. Clase de . . . Movimientos
Sociedad Acciones Tipo Num. Acciones EUR
OB Hospitality S.ar.l. A Compra 670 47.700,00
OB Hospitality S.ar.l. B Preferentes Compra 1 3.302.300,00
Total 671 3.350.000,00
Ejercicio 2023
Fecha o Valor del
Sociedad inversion . A’ L. Cos_te_ d.? Valor Valor contable Patrimonio
AR participacion adquisicion razonable
inicial Neto
Aurelian Wall 07.06.2022 12,12% 9.007.346,28  7.470.276,64  7.470.276,64  7.470.276,64
Hospitality, S.ar.l.
Total 9.007.346,28 7.470.276,64 7.470.276,64 7.470.276,64

Los movimientos que se han producido durante el ejercicio 2023 en la cartera de inversiones de
la Sociedad han sido los siguientes:

Sociedad :::?:?gn‘ii Tipo Num. Acciones Mov:?Ui;ntos
Aurelian Wall Hospitality, S.ar.l. B1 Aportacion 92.276 444.458,99
Aurelian Wall Hospitality, S.ar.l. B2 Aportaciéon 92.276 444.455,80
Aurelian Wall Hospitality, S.ar.l. B3 Aportaciéon 92.276 444.455,80
Aurelian Wall Hospitality, S.ar.l. B4 Aportacion 92.276 444.455,80
Aurelian Wall Hospitality, S.ar.l. B5 Aportacion 92.280 444.455,80
Total 461.384 2.222.282,19
Coeficiente de inversién
Sociedad Valor contable Coeficigpte Valor contable Coefici(_apte
31/12/2024 Inversion 31/12/2023 Inversion
Aurelian Wall Hospitality, S.a r.l. 4.724.961,52 65,29% 7.470.276,64 100%
OB Hospitality S.ar.l. 2.511.056,64 34,71% - -
Total 7.236.018,16 100% 7.470.276,64 100%
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En abril de 2024, Boscalt Hospitality EU, S.C.R., S.A. participé conjuntamente con Boscalt
European Investments, F.C.R., y Boscalt Southern Europe Holding S.a r.l., en la inversion en la
sociedad OB Hospitality S.a r.l., cuya filial inglesa OB Capital S.a.r.l. realizé la compra del 70% de
un hotel en Londres para su remodelacion y reposicionamiento de conformidad con la estrategia
de inversion (el “Proyecto Old Bailey”).

Con fecha 5 de noviembre de 2024 se cumplieron 3 afios desde la constitucion de la Sociedad y
vencio el plazo del periodo transitorio para cumplir con los requisitos de inversién estipulados en
la Circular 1/2025, de 5 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Una vez
finalizado el plazo, la Sociedad incumplia con el requisito c¢) de la Circular relativo al coeficiente
de inversion, quedando sobreexpuesto al Proyecto Majestic y al Proyecto Old Bailey.

Dicha situacién fue debidamente reportada a la C.N.M.V. por lo que respecta a Boscalt Hospitality
EU, S.C.R,, S.A., por medio de comunicacion presentada con fecha 26 de noviembre de 2024.

b) Correcciones valorativas por deterioro

Con respecto a las valoraciones de las participadas en los ejercicios 2024 y 2023 el método
utilizado ha sido el siguiente:

- Valoracién a coste, al tratarse de inversiones en empresas de grupo y asociadas.

- Andlisis de deterioro: A 31 de diciembre de 2024, el valor neto en libros de la participacién en
las sociedades Aurelian Wall Hospitality, S.a r.l. y OB Hospitality, S.a r.l. ascienden a
7.236.018,16 euros (7.470.276,64 euros en 2023). La Sociedad ha procedido a efectuar la
correspondiente correccion valorativa por la diferencia entre el valor contable de la
participacion y su valor recuperable, considerando éste el valor tedrico contable segun los
estados financieros de las sociedades participadas y las plusvalias tacitas.

Durante el ejercicio 2024, la Sociedad ha reconocido una pérdida por deterioro que asciende
a 3.584.258,48 euros (1.537.069,68 euros en 2023) registrado en el epigrafe “Deterioros y
pérdidas de inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Este deterioro
corresponde, por importe de 2.745.315,12 euros, a las acciones en la sociedad Aurelian Wall
Hospitality, S.a r.l. y por importe de 838.943,36 euros sobre las acciones en la sociedad OB
Hospitality, S.a r.I (1.537.069,68 euros sobre las acciones en Aurelian Wall Hospitality, S.a r.|
a 31 de diciembre de 2023). El detalle del deterioro registrado y su valoracion es el siguiente:

Correcciones Correcciones
Sociedad VNC Altas / valorativas / VNC Altas / valorativas / VNC
01.01.2023 (Bajas) (Deterioro) 01.01.2024 (Bajas) (Deterioro) 31.12.2024
2023 2024
Aurelian Wall Hospitality, S.ar.l. 6.785.064,13 2.222.282,19 (1.537.069,68) 7.470.276,64 - (2.745.315,12) 4.724.961,52
OB Hospitality S.ar.l. - - - - 3.350.000,00 (838.943,36) 2.511.056,64
TOTAL 6.785.064,13 2.222.282,19 (1.537.069,68) 7.470.276,64 3.350.000,00 (3.584.258,48) 7.236.018,16

A 31 de diciembre de 2024, el deterioro acumulado de las inversiones en las sociedades
asciende a 5.121.327,16 euros (1.537.068,68 euros en 2023).
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(Expresada en euros)

Los importes del capital, reservas y resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024,
los dividendos percibidos por la Sociedad, asi como los auditores de las sociedades participadas,
son los siguientes:

Reservas y Resu_ltados
Sociedad Fecha Capital social prima de n(zga:l\_/qs de Res_ulta_dt:v del Auditor
emision jercicios ejercicio
anteriores
Aurelian Wall Hospitality, 31.12.2024 1.227.829,00 17.882.542,45 (3.758.285.83)  (562.523,03) PwC
S.ar.l Luxemburgo
OB Hospitality S.ar.l. 31.12.2024 13.342,00 7.763.658,00 (1.864.219,22) (789.278,85)

Los importes del capital, reservas y resultados del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2023,
los dividendos percibidos por la Sociedad, asi como los auditores de las sociedades participadas,
son los siguientes:

Reservas y Resultados
Sociedad Fecha Capital social prima de nZ?:::i’;i:e Rezjuel'tgic::i)odel Auditor
emision anteriores
Aurelian Wall Hospitality, 34 15 5993 1.227.820,00 17.872.542,45 (2.669.234,29) (1.089.051,54) PwC
S.arl Luxemburgo

Para el calculo de la recuperabilidad de las inversiones, se han tenido en cuenta los pactos de
socios de Aurelian Wall Hospitality, S.a r.l. y de OB Hospitality, S.a r.l. en cuanto al orden de la
recuperabilidad de las aportaciones realizadas por la Sociedad.

7.2. Activos financieros disponibles para la venta

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad no posee activos financieros disponibles para la
venta.

8. Provisiones a corto plazo

Al 31 de diciembre de 2024, el saldo reconocido en el epigrafe de “Provisiones a corto plazo” es
de 5.710,39 euros, correspondiente al pago de la comision de depositaria, gestién, auditoria y
tasas de la C.N.M.V. A 31 de diciembre de 2023, el saldo era de 52.438,46 euros.

9. Deudores

Al 31 de diciembre de 2024 el epigrafe “Deudores” recoge un saldo de 4.938,64 euros que
corresponde principalmente a los intereses pendientes de cobro por las cuentas corrientes
mantenidas en el Depositario. Al 31 de diciembre de 2023 recoge un saldo de 385,24 euros.

10. Acreedores y cuentas a pagar

Al 31 de diciembre de 2024 el epigrafe Acreedores y cuentas a pagar recoge un saldo de 7.239,00

euros. Al 31 de diciembre de 2023, el epigrafe “Acreedores y cuentas a pagar” recoge un saldo
de 41.384,92 euros.

18



BOSCALT HOSPITALITY EU, SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024

(Expresada en euros)

11. Fondos reembolsables

El patrimonio de la Sociedad esta dividido en acciones que confieren a sus titulares, en unién de
los demas accionistas, un derecho de propiedad sobre la Sociedad proporcional a su participacion

en la misma.

Su cuantia es, por tanto, variable, siendo el patrimonio total comprometido a 31 de diciembre de
2024 de 16.750.000 euros (16.750.000 euros en 2023). El patrimonio de la Sociedad esta dividido
en acciones de Clase A, Clase B y Clase C, que se diferencian por el importe minimo de
compromiso y la comision de gestion aplicada (ver Nota 14).

A 31 de diciembre de 2024, las aportaciones se encuentran desembolsadas en un 82%, a 31 de

diciembre de 2023 eran de un 78%.

La Sociedad a 31 de diciembre de 2024, tenia los siguientes datos respecto a numero de acciones
(Clases B y C), aportaciones de socios, capital desembolsado y capital comprometido:

Capital

Aportacion de

Clase N° Acciones Suscrito Accionistas Socios Desembolsado Comprometido
B 451.859.946,00 4.518.599,46 5 4.070.400,55 8.589.000,01  10.500.000,00
C 268.964.254,00 2.689.642,54 7 2.422.857,46 5.112.500,00 6.250.000,00

Total 720.824.200,00 7.208.242,00 12 6.493.258,01 13.701.500,01  16.750.000,00

La Sociedad a 31 de diciembre de 2023, tenia los siguientes datos respecto a numero de acciones
(Clases B y C), aportaciones de socios, capital desembolsado y capital comprometido:

Capital

Aportacion de

Clase N° Acciones - Accionistas g Desembolsado Comprometido
Suscrito Socios

B 451.859.946,00 4.518.599,46 5 3.692.400,55 8.211.000,01  10.500.000,00

C 268.964.254,00 2.689.642,54 7 2.197.857,46 4.887.500,00 6.250.000,00

Total 720.824.200,00 7.208.242,00 12 5.890.258,01 13.098.500,01 16.750.000,00

12. Pasivos financieros

Andalisis por cateqorias

A 31 de diciembre de 2024 y 2023, el valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos
financieros establecidas en la norma de registro y valoracion de “Instrumentos financieros” es el

siguiente:
Instrumentos financieros a largo plazo Instrumentos financieros a corto plazo
DENEED C Derivados LENEES Eol Derivados
Categorias entidades de entidades de TOTAL
- y Otros 1 y Otros
crédito crédito
2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023

PF a coste amortizado - -

7.239,00 41.384,92 7.239,00 41.384,92

TOTAL PASIVOS
FINANCIEROS

7.239,00 41.384,92 7.239,00 41.384,92

El valor contable de las deudas corrientes se aproxima a su valor razonable, dado que el efecto

del descuento no es significativo.
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Analisis por vencimientos

Al 31 de diciembre de 2024, no se presenta analisis por vencimiento de los pasivos financieros al
tener todos ellos un vencimiento inferior a un afo.

El desglose del epigrafe de acreedores es el siguiente:

31/12/2024 31/12/2023
Acreedores y proveedores 7.239,00 41.384,92
7.239,00 41.384,92

En relacion con la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de creacion y crecimiento de empresas, y
la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004,
de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales, se incluye a continuacion el detalle con el periodo medio de pago a
proveedores:

2024 2023
Dias
Periodo medio de pago a proveedores (dias) 8,65 3,54
Ratio de operaciones pagadas 8,77 3,66
Ratio de operaciones pendientes de pago 1,00 2,57
Importe
Total pagos realizados 465.599,81 351.499,21
Total pagos pendientes 7.239,00 41.384,92

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos
que por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y
servicios, de modo que incluyen los datos relativos a la partida de “Proveedores” del pasivo
corriente del balance adjunto.

Se entendera por “Periodo medio de pago a proveedores” como el plazo que transcurre desde la
entrega de los bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de
la operacion.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad , segun la Ley 3/2004, de 29 de diciembre,
por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en operaciones comerciales y
conforme a las disposiciones transitorias establecidas en la Ley 15/2010, de 5 de julio, es de 30
dias a partir de la publicacion de la Ley 11/2013, de 26 de julio y hasta la actualidad (a menos que
se cumplan las condiciones establecidas en la misma, que permitian elevar dicho plazo maximo
hasta los 60 dias).

La informacion sobre las facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en la
normativa de morosidad es como sigue:

2024 2023
Volumen monetario (euros) 465.599,81 351.499,21
Porcentaje sobre el total de pagos realizados 100% 82,22%
Numero de facturas 33 37
Porcentaje sobre el total de facturas 97,06% 89,47%
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13. Situacion fiscal

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse
definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion, actualmente establecido en cuatro afios. La Sociedad tiene
abiertos a inspeccion los cuatro ultimos ejercicios para todos los impuestos que le son de
aplicacion. En opinion de los administradores de la sociedad, asi como de sus asesores fiscales,
no existen contingencias fiscales de importes significativos que pudieran derivarse, en caso de
inspeccion, de posibles interpretaciones diferentes de la normativa fiscal aplicable a las
operaciones realizadas por la Sociedad.

No obstante, el derecho de la Administracion para comprobar o investigar las bases imponibles
negativas compensadas o pendientes de compensacion, las deducciones por doble imposicion y
las deducciones para incentivar la realizacion de determinadas actividades aplicadas o pendientes
de aplicacion, prescriben a los 10 afios a contar desde el dia siguiente a aquel en que finalice el
plazo establecido para presentar la declaracion o autoliquidacién correspondiente al periodo
impositivo en que se genero el derecho a su compensacion o aplicacion. Transcurrido dicho plazo,
la Sociedad debera acreditar las bases imponibles negativas o deducciones, mediante la
exhibicion de la liquidacién o autoliquidacién y de la contabilidad, con acreditacién de su depdsito
durante el citado plazo en el Registro Mercantil.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion fiscal
vigente, podrian surgir pasivos adicionales como resultado de una inspeccion. En todo caso, el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora considera que dichos pasivos, caso de
producirse, no afectarian significativamente a las cuentas anuales.

La Sociedad calcula el gasto por Impuesto sobre Sociedades en base al resultado econémico o
contable, obtenido por aplicacion de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no
necesariamente han de coincidir con el resultado fiscal o base imponible del impuesto.

La conciliacion entre el beneficio contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades, y
los calculos efectuados en relacion con el citado impuesto al 31 de diciembre de 2024 y 2023 han
sido los siguientes:

Euros
2024
Aumentos Disminuciones Saldo
Resultado contable del ejercicio antes de 1.S. - (3.946.083,84) (3.946.083,84)
Diferencias permanentes - - -
Diferencias temporales - - -
Compensacion de bases imponibles - - -
Base imponible del ejercicio (3.946.083,84)
Euros
2023
Aumentos Disminuciones Saldo
Resultado contable del ejercicio antes de I.S. - (1.926.826,79) (1.926.826,79)
Diferencias permanentes - - -
Diferencias temporales - - -
Compensacion de bases imponibles - - -
Base imponible del ejercicio (1.926.826,79)
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La Sociedad no ha reconocido activos por impuestos diferidos (crédito fiscal) al desconocer si
estos podran ser compensados con beneficios fiscales futuros.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas hasta la fecha
considerando el calculo provisional del Impuesto sobre Sociedades correspondiente al ejercicio
2024, a 31 de diciembre de 2024 la Sociedad dispone de bases imponibles negativas a compensar
contra eventuales beneficios fiscales futuros con el siguiente detalle:

Ejercicio de generacién Bases imponibles 2024
2024 (3.946.083,84)
2023 (1.926.826,79)
2022 (309.962,89)
2021 (94.428,80)
(6.277.302,32)

14. Ingresos y gastos
141 Comisiones satisfechas

La Sociedad Gestora percibe de la Sociedad, como contraprestacion por sus servicios de gestion
y representacion, una Comision de Gestidn, con cargo al patrimonio de la Sociedad, que se calcula
de la siguiente manera:

Para las Acciones de Clase A:

a) Durante el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora percibira una Comision de Gestiéon
anual equivalente al uno coma ochenta por ciento (1,80%) de los Compromisos de Inversores que
posean Acciones de Clase A.

b) Posteriormente, y hasta la fecha de liquidacion de la Sociedad, la Sociedad Gestora
percibira una Comisién de Gestion anual equivalente al uno coma ochenta por ciento (1,80%) del
Capital Invertido, en proporcion al Capital Invertido de los titulares de Acciones de Clase A.

Para las Acciones de Clase B:

a) Durante el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora percibira una Comision de Gestion
anual equivalente al uno coma noventa y cinco por ciento (1,95%) de los Compromisos de
Inversores que posean Acciones de Clase B.

b) Posteriormente, y hasta la fecha de liquidacion de la Sociedad, la Sociedad Gestora
percibira una Comisién de Gestidon anual equivalente al uno coma noventa y cinco por ciento
(1,95%) del Capital Invertido de los titulares de Acciones de Clase B.

Para las Acciones de Clase C:

a) Durante el Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora percibira una Comision de Gestion
anual equivalente al dos coma diez por ciento (2,10%) de los Compromisos de Inversores que
posean Acciones de Clase C.

b) Posteriormente, y hasta la fecha de liquidaciéon de la Sociedad, la Sociedad Gestora
percibira una Comision de Gestion anual equivalente al dos coma diez por ciento (2,10%) del
Capital Invertido de los titulares de Acciones de Clase C.
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La Sociedad ha registrado por dichas comisiones a 31 de diciembre de 2024 332.872,76 euros
(336.000,74 euros en 2023) que se encuentran registrados en el epigrafe “Comisiones

satisfechas” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

El Depositario percibird una comision de la Sociedad, como contraprestacion por su servicio de

depositario con cargo al patrimonio de la misma.

14.2 Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta es el siguiente:

2024

2023

Servicios de profesionales independientes 51.853,06

59.422,86

Principalmente se corresponden con los honorarios de profesionales independientes.

15. Cuentas de orden

El detalle de cuentas de orden del ejercicio 2024 es el siguiente:

31/12/2024
Bases Imponibles Negativas Impuesto de Sociedades Afios Anteriores 6.277.302,32
Patrimonio total comprometido 16.750.000,00
Patrimonio comprometido no exigido (3.048.499,99)

19.978.802,33

A 31 de diciembre de 2023 el detalle de cuentas de orden es el siguiente:

31/12/2023

Bases Imponibles Negativas Impuesto de Sociedades Afios Anteriores
Patrimonio total comprometido
Patrimonio comprometido no exigido

2.331.218,48
16.750.000,00
(3.651.499,99)

15.429.718,48

16. Partes vinculadas

16.1. Saldos pendientes con partes vinculadas

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad no tiene saldos con partes vinculadas adicionales
a los indicados en la nota 7.1, correspondiente a inversiones en empresas del grupo y asociadas

a largo plazo.

16.2. Transacciones con partes vinculadas

Las unicas transacciones realizadas con empresas de grupo y asociadas durante el ejercicio 2024
corresponden a aquellas con su Sociedad Gestora durante el ejercicio 2024 y 2023
correspondientes a la Comision de Gestion por importe de 332.872,76 euros y 336.000,74 euros,

respectivamente, soportadas por la Sociedad y pagadas en su totalidad durante el ejercicio.
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17. Otra informacion
17.1. Informacién sobre medio ambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por las leyes relativas a la proteccion del medio
ambiente (leyes medioambientales). Los Administradores de la Sociedad Gestora consideran que
cumplen sustancialmente tales leyes y que mantiene procedimientos disefiados para fomentar y
garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacién con la proteccion y mejora del medio
ambiente y la minimizacion, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con la normativa
vigente al respecto. Durante los ejercicios 2024 y 2023 no se ha considerado necesario registrar
ninguna dotacion por riesgos y cargas de caracter medioambiental al no existir contingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medioambiente.

17.2. Honorarios de auditoria
Los honorarios devengados por los auditores PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por la

auditoria de las cuentas anuales e informe de gestién del ejercicio 2024 han ascendido a
18.078,00 euros; en 2023 a 10.275,00 euros:

(euros) 31/12/2024 31/12/2023
Servicios de auditoria 18.078,00 10.275,00
Otros servicios distintos de cumplimiento normativo - -

- Servicios fiscales
- Otros servicios exigidos por la normativa
- Otros servicios de verificacion

18.078,00 10.275,00

No se han prestado otros servicios por parte de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., ni
ninguna entidad de la red del auditor.

17.3. Consejo de Administracion y Alta Direccion
Alta Direccion

A 31 de diciembre de 2024 y 2023, no existe personal considerado como Alta Direccion. Las
decisiones clave de planificacion, direccion y control de la Sociedad, asi como la toma de
decisiones que afectan a las politicas econdémicas y estratégicas, son tomadas por los miembros
del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora.

Los miembros de la alta direccion, que también formaban parte del Consejo de Administracion de
la Sociedad Gestora, devengaron por sus funciones ejecutivas un total de 332.872,76 euros a 31
de diciembre de 2024 (336.000,74 euros en 2023), facturados a través de la sociedad mercantil
Alaluz Capital, S.G.I.I.C., S.A.

Consejo de Administracion

Durante el ejercicio 2024 y 2023 los miembros del Consejo de Administracion, asi como
determinadas personas vinculadas a los mismos segun se define en la Ley de Sociedades de
Capital, han mantenido participaciones en el capital de la Sociedad.
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A 31 de diciembre de 2024 y 2023, no se ha realizado ninguna aportacion en concepto de fondos
o planes de pensiones a favor de antiguos o actuales miembros del Consejo de Administracion.
De la misma forma, no se han contraido obligaciones por estos conceptos durante 2024 ni 2023.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no ha realizado pago de primas de seguros de
vida, ni tienen suscritas pdlizas de seguros en cobertura del riesgo de fallecimiento, ni de
responsabilidad civil.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023, no se ha otorgado anticipos y créditos a los miembros del
organo de administracion de la Sociedad, ni se mantiene saldo alguno con ellos.

El articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, aprobada mediante el Real Decreto Legislativo
1/2010 de 2 de julio, modificada por la ley 31/2014 de 3 de diciembre que modificé especialmente
el contenido del articulo 229, impone a los Administradores el deber de comunicar al Consejo de
Administracion y, en su defecto, a los otros Administradores o a la Junta de General cualquier
situacion de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el interés de la Sociedad.

Los Administradores tienen el deber de evitar situaciones de conflicto de interés tal y como se
establece en los articulos 228 y 229 de la Ley de Sociedades de Capital. Asimismo, dichos
articulos establecen que las situaciones de conflicto de interés en que incurran los
Administradores seran objeto de informacién en las cuentas anuales.

17.4. Informacion relativa al personal
A 31 de diciembre de 2024 y 2023, la Sociedad no cuenta con personal propio.
18. Hechos posteriores

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2024 y hasta la fecha de formulacion, por parte del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de la Sociedad, de sus cuentas anuales, el
acontecimiento mas significativo es el siguiente:

Con fecha 5 de noviembre de 2024 se cumplieron 3 afios desde la constitucion de la Sociedad y
vencioé el plazo del periodo transitorio para cumplir con los requisitos de inversién estipulados en
la Circular 5/2018 de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Una vez
finalizado el plazo, la Sociedad incumplia con el requisito c¢) de la Circular relativo al coeficiente
de inversion, quedando sobreexpuesto al Proyecto Majestic y al Proyecto Old Bailey.

Dicha situacion fue debidamente reportada a la C.N.M.V. por lo que respecta a Boscalt Hospitality
EU, S.C.R., S.A. por medio de comunicacién presentada con fecha 26 de noviembre de 2024.

El 28 de marzo de 2025, se recibié una notificacion de la C.N.M.V. otorgando una ampliacién del
plazo para el cumplimiento de los coeficientes de inversion obligatorios “que no exceda de seis
meses, a contar desde el momento en que concluye el periodo transitorio de tres afios desde la
inscripcion en el Registro de la C.N.M.V. (5 de mayo de 2025).

Habiendo transcurrido la ampliaciéon de plazo otorgada por la C.N.M.V. para el cumplimiento de
los coeficientes de inversion obligatorios, la Sociedad esta en proceso de transformacion en un
FCRE (Fondo de Capital Riesgo Europeo), donde las normas de coeficientes de inversion no son
aplicables, y con ello, solventar la situacion.
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Constitucion de la Sociedad

El 29 de julio de 2021 se constituyd Boscalt Hospitality EU, S.C.R., S.A., que se inscribié en la
C.N.M.V. el 5 de noviembre de 2021.

La Sociedad esta invertida en la sociedad luxemburguesa Aurelian Wall Hospitality, S.ar.l., que a
su vez es accionista 100% de Aurelian Investments S.a r.l., quien detenta el 100% de las
participaciones de Majestic Investments S.p.a., duefia del actualmente denominado “Baccarat
Hotel” en Roma, (anteriormente “Hotel Majestic”).

Evolucion 2024

En abril de 2024, Boscalt Hospitality EU S.C.R., S.A., Boscalt European Investments, F.C.R. y
Boscalt Southern Europe Holding S.a r.l., participaron conjuntamente en la inversion en la
sociedad OB Hospitality S.a r.l., cuya filial inglesa OB Capital S.a.r.l. realizé la compra del 70% de
un hotel en Londres para su remodelacion y reposicionamiento de conformidad con la estrategia
de inversion (el “Proyecto Old Bailey”).

Dado que los objetivos de captacidn de fondos de los tres vehiculos no han llegado a alcanzarse,
al final del periodo de captacion de fondos resulté evidente que Boscalt Hospitality EU S.C.R.,
S.A., Boscalt European Investments, F.C.R. y Boscalt Hospitality Fund SICAV-RAIF han quedado
sobreexpuestos, de forma sobrevenida, al Proyecto Majestic y al Proyecto Old Bailey.

La Gestora de Boscalt Hospitality EU S.C.R., S.A. (Alaluz Capital) ha intentado varias estrategias
de correccion de esta sobreexposicion para cumplir con los objetivos de diversificacion
establecidos en la normativa aplicable, asi como en sus respectivos folletos, incluyendo la
busqueda de posibles co-inversores terceros que pudieran tomar una parte de la participacion.

Sin embargo, no ha sido posible remediar por completo a corto-medio plazo el problema de
diversificacion de Boscalt Hospitality EU S.C.R., S.A. en el plazo establecido.

Dicha situacién fue debidamente reportada a la C.N.M.V. por lo que respecta a Boscalt Hospitality
EU S.C.R., S.A. por medio de comunicacién presentada con fecha 26 de noviembre de 2024.

Evolucién previsible para 2025

Se espera que los accionistas aprueben en septiembre la transformacion de la Sociedad en un
FCRE (Fondo de Capital Riesgo Europeo), donde las normas de coeficientes de inversion no son
aplicables, y con ello, solventar la situacion de incumplimiento de los requisitos de la C.N.M.V.

Gestion de riesgos asociados a los instrumentos financieros

El riesgo es inherente a las actividades de la Sociedad, pero el mismo es gestionado por la
Sociedad Gestora a través de un proceso de identificacion, medicion y seguimiento continuo,
verificando el cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es critico para la
continuidad de las operaciones de la Sociedad. La politica de inversion de la Sociedad, asi como
la descripcion de los principales riesgos asociados, se describen en el folleto registrado por la
C.N.M.V.
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La Sociedad esta expuesta al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de
precio y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos
financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, reguladora de las
Entidades de Capital Riesgo, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha
exposicion y que son controlados por la Sociedad Gestora de la Sociedad.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad
que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.

Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de
interés de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas
patrimoniales y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

a) Riesgo de tipo de interés

Riesgo de crédito nacido de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes de la Sociedad:

La participada Aurelian Wall Hospitality, Sa rl, detenta, indirectamente el hotel Majestic en Roma.
Debido a retrasos en el inicio del proceso de reforma del hotel generados por necesidades del
proceso de disefio, se generd un incumplimiento formal de la financiacion, lo que implicé una
subida del coste de la misma, desde el EURIBOR + 6,1% al EURIBOR + 8,1%. Este
incumplimiento quedo formalmente resuelto el 10 de octubre de 2023 mediante la firma de una
novacion modificativa de la financiacion para adaptarla al nuevo calendario de obra, volviendo el
margen de financiacién a su tipo inicial a partir de dicha fecha. El impacto en la Sociedad se
reflejara en una minoracion de los beneficios a repartir. No ha correspondido tomar medidas
mitigadoras de este evento, ya que el coste podria ser muy elevado para el potencial beneficio a
obtener.

b) Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad no tiene riesgo de cambio ya que opera unicamente con euros, siendo ésta su
moneda funcional y de presentacion.

c) Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de
mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien por
factores que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.

El valor (precio) de las participadas en las que invierte la Sociedad puede variar, al alza o0 a la
baja, pudiendo tener un impacto negativo en la valoracién de la Sociedad.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 si existen riesgos de precio provocados por la volatilidad del
mercado, que ha sido materializados a través de informes de valoracién y que ajustan el coste de
adquisicion al valor razonable actual a 31 de diciembre de 2024.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos liquidos, o para
poder acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer
frente en todo momento a sus obligaciones de pago.
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A 31 de diciembre de 2024, la Sociedad no tiene obligaciones de pago significativas, y las
existentes estan cubiertas por el efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge de efectivo y otros activos liquidos equivalentes al efectivo, los
instrumentos financieros derivados y los depdsitos en bancos e instituciones financieras, asi como
por la exposicion al riesgo de crédito con clientes mayoristas y minoristas, incluyendo las cuentas
comerciales a cobrar y las transacciones comprometidas.

Periodo medio de pago a proveedores

En relacion con la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de creacion y crecimiento de empresas, y
la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004,
de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales, se incluye a continuacién el detalle con el periodo medio de pago a
proveedores:

2024 2023
Dias
Periodo medio de pago a proveedores (dias) 8,65 3,54
Ratio de operaciones pagadas 8,77 3,66
Ratio de operaciones pendientes de pago 1,00 2,57
Importe
Total pagos realizados 465.599,81 351.499,21
Total pagos pendientes 7.239,00 41.384,92

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos
que por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y
servicios, de modo que incluyen los datos relativos a la partida de “Proveedores” del pasivo
corriente del balance adjunto.

Se entendera por “Periodo medio de pago a proveedores” como el plazo que transcurre desde la
entrega de los bienes o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de
la operacién.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad , segun la Ley 3/2004, de 29 de diciembre,
por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en operaciones comerciales y
conforme a las disposiciones transitorias establecidas en la Ley 15/2010, de 5 de julio, es de 30
dias a partir de la publicacion de la Ley 11/2013, de 26 de julio y hasta la actualidad (a menos que
se cumplan las condiciones establecidas en la misma, que permitian elevar dicho plazo maximo
hasta los 60 dias).

La informacién sobre las facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en la
normativa de morosidad es como sigue:

2024 2023
Volumen monetario (euros) 465.599,81 351.499,21
Porcentaje sobre el total de pagos realizados 100% 82,22%
Numero de facturas 33 37
Porcentaje sobre el total de facturas 97,06% 89,47%
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Operaciones con acciones propias

La Sociedad no ha realizado operaciones con acciones propias ni dispone de acciones propias al
cierre del ejercicio.

Investigacion y Desarrollo

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarrollado actividad alguna relacionada con la
investigacion y el desarrollo.

Instrumentos financieros de autocartera
La Sociedad no cuenta con instrumentos financieros de autocartera.
Hechos posteriores

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2024 y hasta la fecha de formulacion, por parte del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora de la Sociedad, de sus cuentas anuales, el
acontecimiento mas significativo es el siguiente:

Con fecha 5 de noviembre de 2024 se cumplieron 3 afios desde la constitucion de la Sociedad y
vencié el plazo del periodo transitorio para cumplir con los requisitos de inversién estipulados en
la Circular 5/2018 de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Una vez
finalizado el plazo, la Sociedad incumplia con el requisito c¢) de la Circular relativo al coeficiente
de inversion, quedando sobreexpuesto al Proyecto Majestic y al Proyecto Old Bailey.

Dicha situacion fue debidamente reportada a la C.N.M.V. por lo que respecta a Boscalt Hospitality
EU, S.C.R., S.A. por medio de comunicacién presentada con fecha 26 de noviembre de 2024.

El 28 de marzo de 2025, se recibié una notificacion de la C.N.M.V. otorgando una ampliacién del
plazo para el cumplimiento de los coeficientes de inversion obligatorios “que no exceda de seis
meses, a contar desde el momento en que concluye el periodo transitorio de tres afios desde la
inscripcion en el Registro de la C.N.M.V. (5 de mayo de 2025).

Habiendo transcurrido la ampliacion de plazo otorgada por la C.N.M.V. para el cumplimiento de
los coeficientes de inversion obligatorios, la Sociedad esta en proceso de transformacion en un
FCRE (Fondo de Capital Riesgo Europeo), donde las normas de coeficientes de inversion no son
aplicables, y con ello, solventar la situacion.




En cumplimiento de lo dispuesto por la legislacién vigente, los administradores de Boscalt
Hospitality EU, S.C.R., formularon con fecha 30 de mayo de 2025 las Cuentas anuales de la
Sociedad (que comprenden el Balance, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Estado de Cambios
en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo y la Memoria) y el Informe de Gestién del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024, los cuales vienen constituidos por los
documentos anexos que preceden a este escrito:

DfAa. Begofia Michelena Basabe D. Sébastien André Senegas
Administrador mancomunado Administrador mancomunado




