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A los Accionistas de ADAM CAPITAL SCR, S.A.U.

Opinion con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales de ADAM CAPITAL SCR, S.A.U. (la Sociedad), que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, excepto por los posibles efectos de la cuestion descrita en la seccion Fundamento
de la opinién con salvedades de nuestro informe, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al
31 dediciembre de 2025, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion (que se identifica en la Nota 2 de lamemoria) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién con salvedades

Tal y como se muestra en la Nota 7 de la memoria adjunta, al 31 de diciembre de 2025 la Sociedad
mantiene inversiones catalogadas como instrumentos de patrimonio cuyo valor neto contable a dicha
fecha asciende a 2.356.478,51 euros. Los criterios para la evaluacion de la recuperabilidad futura y
la estimacion de las pérdidas por deterioro de estas inversiones se desglosan en la Nota 4.1 de la
memoria adjunta. Para la valoracion y evaluacion del deterioro de estas inversiones (exceptuando
las inversiones en instrumentos de patrimonio cotizados y las inversiones en instrumentos de
patrimonio no cotizados para las que haya transacciones recientes), la Sociedad Gestora ha utilizado
los tltimos estados financieros disponibles de cada entidad, asi como otra informacién financiera no
auditada. Debido a que a la fecha de emision de este informe no hemos obtenido informacion
financiera auditada correspondiente al Gltimo ejercicio cerrado de diversas sociedades en las que la
Sociedad mantiene inversiones cuyo valor neto contable al 31 de diciembre de 2025 asciende
conjuntamente a 340.371,26 euros, no hemos obtenido evidencia de auditoria adecuada y suficiente
que nos permita evaluar el efecto que, en su caso, hubiera tenido la informacién auditada en la
valoracion y posible deterioro de las inversiones antes mencionadas, y en consecuencia en las
cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025.

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 Espaiia seglin
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 con salvedades.
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Aspectos mds relevantes de la auditoria

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

Hemos determinado que los riesgos que se describen a continuacién son los riesgos mas
significativos de la auditoria que se deben comunicar en nuestro informe.

Valoracién de las Inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el objeto social principal de ADAM CAPITAL SCR,
S.AU. es la toma de participaciones temporales en el capital de empresas no financieras, ni
inmobiliarias ni cotizadas.

Las inversiones financieras mantenidas por la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 son valoradas
por WELZIA MANAGEMENT, SGIIC, S.A. como Sociedad Gestora de la Sociedad, aplicando
las técnicas de valoraci6n indicadas en la Nota 4.1. de la memoria de las cuentas anuales
adjuntas.

Identificamos esta area como el aspecto mas relevante a considerar en la auditoria de la Sociedad
por la relevancia que tiene la valoracion de las inversiones financieras reflejadas en el balance, asi
como el posible deterioro asociado a dichas inversiones.

Hemos obtenido un entendimiento de los procedimientos, criterios y métodos empleados por la
Sociedad en la determinacion de la valoracion de las inversiones financieras, al objeto de considerar
que son adecuados y se aplican de manera consistente. Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sobre el proceso de valoracion y el registro contable de la cartera de inversiones
financieras de la Sociedad, entre los que destacan los siguientes:

e Obtencion de un detalle de las inversiones mantenidas al 31 de diciembre de 2025 y
entendimiento de las principales variaciones producidas durante el ejercicio. Comprobacion de
la razonabilidad de los movimientos producidos en el ejercicio y contraste de los mismos con
documentacién contractual, liquidaciones de efectivo y movimientos en la cuenta de pérdidas

y ganancias.

e Anilisis de la correccion del método de valoracion aplicado a cada inversion de acuerdo con
las politicas de valoracion establecidas por la Sociedad Gestora y la normativa aplicable.

e Para las inversiones en otras entidades de capital riesgo, hemos comprobado la valoracién de
las inversiones financieras, mediante el cotejo de los precios utilizados por la Sociedad Gestora
de la Sociedad y los valores contabilizados por la Sociedad, con precios obtenidos de fuentes
externas (valor liquidativo publicado por las sociedades gestoras de las entidades de capital
riesgo en las que invierte) o con datos observables de mercado.

e Para instrumentos de patrimonio en empresas no cotizadas (no se incluyen en esta categoria
las inversiones en otras entidades de capital riesgo), contraste del valor razonable tomado como
referencia por la Sociedad con transacciones recientes y, en ausencia de éstas, obtencion y
analisis de las cuentas anuales o de los estados financieros al 31 de diciembre de 2025y, en su
caso, del informe de auditoria correspondiente al ejercicio 2025, concluyendo sobre su
potencial impacto en la valoracion de cada participada.
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e Para los instrumentos de patrimonio en entidades cotizadas, contraste del valor razonable
tomado como referencia por la Sociedad con el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del 31 de diciembre de 2025, si existe, 0 inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre.

e  Paralos valores representativos de deuda cotizados, contraste del valor razonable tomado como
referencia por la Sociedad con el que resulta de aplicar precios publicados referidos al 31 de
diciembre de 2025.

e Entendimiento y validacién de la evolucion de las inversiones financieras de la Sociedad
durante el gjercicio 2025 y de las justificaciones que motivan su valoracion al 31 de diciembre
de 2025.

Como consecuencia de dichos procedimientos, no se han detectado diferencias que puedan
considerarse como significativas en la valoracion de las inversiones financieras por parte de la
Sociedad.

El desglose de informacion en relacion con las inversiones financieras de la Sociedad esta incluido
en la Nota 6 de la memoria.

Otra informacién: Informe de gestién

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

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de
si el contenido y 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, segiin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores son responsables de la valoracion de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segiin
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los Administradores tienen intenci6n de liquidar
la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra altemativa realista,
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Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

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

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

En el Anexo 1 de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en la pagina 5 siguiente es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

JAUDITOR=S PKFATTEST Servicios Empresariales, S.L.
Inscrita en el ROAC con el N° S1520

INSTITUTO OE CENSORES |URADDS
DE CUENTAS DE ESPANA

PKF ATTEST SERVICIOS V

EMPRESARIALES, SL.

2026 Nom. 03/26/05028 Asier Barafiano
SELLO CORPORATIVO. 96,00 EUR Inscrito en el ROAC con el N® 18.046

..........................
Informa de auditoria de cuenias sujeto
a la normativa de auditoria de cuentas

1 de _juﬂio de 2026 erpaficin o intermacional
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Anexo 1 de nuestro informe de auditoria

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

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

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

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

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

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

e  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 0 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.

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

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

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

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

0P8146043

D

CLASE 8°

ADAM CAPITAL SCR, S.A.U.

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

DEL EJERCICIO 2025




TRES CENTIMOS
DE EURO

0P8146050

CLASE 8°
ADAM CAPITAL SCR, S.A.U.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(Euros)
ACTIVO Nota 31.12.2025 31.12.2024

ACTIVO CORRIENTE 221.057,50 256.605,23

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes Nota § 173.767,85 256.605,23

Periodificaciones . -

Inversiones financieras a corto plazo 46.576,49 -

Instrumentos de patrimonio 46.576.49 -

Préstamos v créditos a empresas = =

Valores representativos de deuda 5 z

Derivados .

Otros activos financieros - -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo - -
Deudores Nota 10 713,16 -
Otros activos corrientes - -

ACTIVO NO CORRIENTE 2.440.839,96 | 1.666.555,81
Activos por impuesto diferido Nota 10 462,31 127,30
Inversiones financieras a largo plazo Nota 6 2.440.377,65| 1.666.428,51

Intrumentos de patrimonio 2.309.902,02 | 1.535.134,50

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

2.309.902.02

130.475.63

1.535.134.50

131.294.01

TOTAL ACTIVO

2.661.897,46

1.923.161,04

Las Notas 1 a 16 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2025.
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DEL ESTADO

TRES CENTIMOS
DE EURO

OP8146051

CLASE 82
ADAM CAPITAL SCR., S.A.U.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024
(Euros)
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31.12.2025 31.12.2024
PASIVO CORRIENTE 14.215,20 13.455,79

Periodificaciones - -

Acreedores y cuentas a pagar Nota § 14.215,20 13.455,79

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

Deudas a corto plazo = 2

Provisiones a corto plazo - -

Otros pasivos corrientes - -
PASIVO NO CORRIENTE 462,31 127,30

Periodificaciones - -

Pasivos por impuesto diferido Nota 10 462,31 127,30

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

Deudas a largo plazo = -

Provisiones a largo plazo - -

Otros pasivos no corrientes - -
TOTAL PASIVO 14.677,51 13.583,09
PATRIMONIO NETO 2.647.219,95 1.909.577,95
Fondos reembolsables Nota 9 2.534.789.75 1.876.839.57

Capital 1.350.000,00 1.350.000,00

Escriturado 1.350.000,00 1.350.000,00
Menos: capital no exigido = =

Participes - -

Prima de emision - -

Reservas - =

Instrumentos de capital propios - -

Resultados de ejercicios anteriores (48.160.43) (27.345.74)

Otras aportaciones de socios 1.250.000,00 575.000,00

Resultado del ejercicio (17.049,82) (20.814.,69)

Dividendos a cuenta = -

Otros instrumentos de patrimonio neto - -
Ajustes por valoracién en patrimonio neto Nota 6 112.430,20 32.738,38

Activos financieros disponibles para la venta 112.430.20 32.738.38

Operaciones de cobertura - -

Otros - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2.661.897,46 1.923.161,04

Las Notas | a 16 deseritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance

al 31 de diciembre de 2025,
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DEL ESTADO

CLASE 87

ADAM CAPITAL SCR, S.A.U.

0P8146052

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)

CUENTAS DE ORDEN

Nota

31.12.2025

31.12.2024

CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO

Avales y garantias concedidos

Avales y garantias recibidos

Compromisos de compra de valores
De empresas objeto de capital riesgo
De otras empresas

Compromisos de venta de valores
De empresas objeto de capital riesgo
De oftras empresas

Resto de derivados

Compromisos con socios o participes

Otros riesgos y compromisos

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Patrimonio total comprometido
Patrimonio comprometido no exigido
Activos fallidos
Pérdidas fiscales a compensar
Plusvalias latentes (netas efecto impositivo)
Deterioro capital inicio grupo
Otras cuentas de orden

Nota 6

Nota 9

Nota 10

711.174,12

781.061,00

T11.174,12
711.174.12

781.061.00
781.061.00

2.673.672,73

1.976.157,31

2.600.000,00

73.672,73

-

1.925.000.00

51.157.31

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

3.384.846,85

2.757.218,31

Las Notas 1 a 16 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de las cuentas de orden al 31 de diciembre de




CLASE 87

TRES CENTIMOS
DE RO

ADAM CAPITAL SCR, S.A.U.

0P8146053

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Nota 2025 2024

Ingresos financieros Nota 6 21.670,50 18.042,82

Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 21.670.50 18.042,82

Otros ingresos financieros - -
Gastos financieros (242,72) (134,39)

Intereses y cargas asimiladas - -

Otros gastos financieros (242,72) (134.39)
Resultados y variaciones del valor razonable de Ia Cartera de
Inversiones Financieras 457,87 (879,51)

Resultados por enajenaciones (netos) (663,64) (879.51)

Intrumentos de patrimonio Nota 6 (663,64) (879.51)

Valores representativos de deuda - -

Otras inversiones financieras - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros Nota 6 1.121,51 -
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras - -
Diferencias de cambio (netas) - -

Otros resultados de explotacion (30.000,00) (30.000,00)
Comisiones v otros ingresos percibidos - -

De asesoramiento a empresas objeto de capital riesgo - -

Otras comisiones ¢ Ingresos - .
Comisiones satisfechas (30.000,00) (30.000,00)

Comision de gestion Nota 11 (30.000,00) (30.000,00)

Otras comisiones y gaslos - -

MARGEN BRUTO (8.114,35) (12.971,08)
Gastos de Personal - -
Otros gastos de explotacion Nota 12 (8.935,47) (7.843,61)
Amortizacion del inmovilizado - -
Excesos de provisiones - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (17.049,82) (20.814,69
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - -
Deterioro de resto de activos (neto) E -
Otros - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (17.049,82) (20.814,69
Impuesto sobre beneficios Nota 10 - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (17.049,82) (20.814,69)

Las notas 1 a 16 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de perdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.
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ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
a) Estados de Ingresos y gastos reconocidos Nota 2025 2024
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (17.049,82) (20.814,69)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Por valoracion instrumentos financieros 80.457.20 34.126.62
Activos financieros disponibles para la venta Nota 6 80.457,20 34,126,62
Total ingresos v gastos imputados directamente en ¢l patrimonio neto 80.457,20 34.126,62
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracion de instrumentos financieros. (765,38) 879,51
Activos financieros disponibles para la venta (765,38) 879,51
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (765,38) 879,51
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 62.642,00 14.191,44
__Eg[i_lg Resultados e Otras
b) Estados Totales de Cambios en el Patrimonio Neto Priru de ejercicios aportaciones de  Resaltado del  Ajustes por
Escriturado Mo Exigido ¢ misiin anteriores socios ercicin  cambios de valor TOTAL
SALDO, FINAL DEL ASD 2023 T2ML000,00  (450.0060,00) - = - (27.345,74) (2.267,75) T20.386,51
Ajustes por cambios de enierio - - - - . - P
Alusies por crrorcs - 2 . - = . £ :
SALDO, INICIO DEL ARD 2024 1,200,000, (450.000,00) - - - (27.345,74) (2.267,75) T20.386,51
Total ingresos v gastos reconocidos - - - (20 814,69} 35.0006,13 1419144
Apl on del resultado del 127 345,74) 27 345,74 - -
Operaciones con acciomsias -
Aumentos de capital 150 000,00 450 000,08 - - H00 000,00
HReduceion de capital - - - - =
Operagioncs con instrumentos de capilal propio (nelo) - - - - . ‘ = 2
Resto de mgrementos (reducciones ) de patninosio nclo - - - - S75 000,00 - - 575 000,00
Chras vanagiones del painmomo 2 . . a A a . -
SALDO, FINAL DEL ARO 2024 1.350.000,00 - - 127.45,74) STR.000,00  (20.814,69) 32.738,38 1.909.577,95
Ajustes por cambios de crileno - > + - = =
Ajusies por crrores - - - = 5 Y % £
SALDO, INICIO DEL ANO 2025 1.350.000,00 - < (27.345,74) STS00000  (20.814,69) 32,738,538 190957195
Total ingresos v gastos reconocidos - ] - - - {17 049.82) T.691.82 6264200
Aplicacron del resultado del gjercicio - - - (20 814,60 20 814,64 - =
Operaciones con accimstas
Aumentos de capital - - - - - -
Reduccion de capital - - - - 3 =
Operaziones con instrumentos de capital propio (nto) - N - - S - - -
Resto de incrementos (reducciones | de patrmomo nels . - - - G 004,00 - - 675, 000,00
(hras vanaciones del patnmong - - - = = - - -
SALDO, FINAL DEL ARD 2025 13S0 000,08 - - (48.160,43) 1,250, 006,10} (17.0:49.82) 112.430.20 2.647.219,95

Las notas | a 16 descritas en ls memenn sdjuria forman parie integrante del estado do cambios en el patrimonio et correspondicnle
ul gyercicio anual terminado ¢l 31 de diciembre de 2025
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS

EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025 Y 2024

(Euros)
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 2025 2024
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (17.461,44) (29.729,53)

Resultado del ¢jercicio antes de impuestos (17.049,82) (20.814,69)

Ajustes del resultado (21.885,65) (17.028,92)|
Amortizacion del inmovilizado - -
Ingresos financieros (21.670,50) (18.042,82)
Gastos financieros 242,72 134,39
Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras (457.87) 879,51
Deterioros v pérdidas de inversiones financieras - -
Diferencias de cambio - =
Otros ingresos y gastos - -

Cambios en el capital corriente 46,25 (7.603,54)
Deudores y otras cuentas a cobrar (713,16) (0.24)
Otros activos corrientes - -
Acreedores y otras cuentas a pagar 759,41 (7.603.30)
Otros pasivos corrientes - -

Ofros activos y pasivos no corrientes . -

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion- 21.427,78 15.717,62
Pagos de intereses - (134,39)
Cobros de dividendos - 315461
Cobros de intereses 21.670,50 1269740
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios - -

Otros pagos (cobros) (242,72) B
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (740.375,94) (929.651,52)

Pagos por inversiones
Inversiones financieras
Inmovilizado material

(1.456.376,32)

(946.271,57

(1.456.376,32)

716.000,38

(946.271.57)

Cobros por desinversiones 16.620,05
Inversiones financieras 716.000,38 16.620,05
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION 675.000,00 1.175.000,00
Cobros por suscripeion de participaciones 675.000,00 1.175.000,00
Pagos por reembolso de participaciones - -
Emision de deudas con entidades de crédito < i
Devolucidn y amortizacion de deudas con entidades de crédito - -
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO - -
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (82.837,38) 215.618,95
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 256.605,23 40.986,28
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 173.767,85 256.605,23

Las Notas 1 a 16 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo

correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025.
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ADAM CAPITAL SCR, S.A.U.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

ADAM CAPITAL SCR, S.A.U. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 9 de mayo de 2023,
quedando inscrita el 30 de junio de 2023 en el Registro de Entidades de Capital-Riesgo de la Comision
Nacional del mercado de Valores con el nimero 539.

La Sociedad tiene su domicilio social en la Calle Veldzquez 10, 5° derecha, Madrid (al 31 de
diciembre de 2025, en la calle Conde de Aranda 24, Madrid).

El objeto social principal 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
participacion, no coticen en el primer mercado de bolsas de valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE).

Asimismo, la sociedad podra realizar actividades de:

a) Inversion en valores emitidos por empresas cuyo activo este constituido en méas de un cincuenta
por ciento (50%) por inmuebles, siempre que al menos los inmuebles que representen el ochenta y
cinco por ciento (85%) del valor contable total de los inmuebles de la entidad participada estén
afectos ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de los valores, al desarrollo de una
actividad econdémica en los términos previstos en la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
de la Renta de las Persones Fisicas y de modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre
Sociedades. sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio.

b) La sociedad podré igualmente llevar a cabo la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras que coticen en el primer mercado de bolsas de valores o en cualquier otro
mercado regulado equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos, siempre y cuando tales empresas
sean excluidas de la cotizacién dentro de los doce meses siguientes a la toma de la participacion.

¢) La sociedad podré invertir en otras entidades de capital riesgo conforme a lo previsto en la
normativa vigente.

d) La inversion en entidades financieras cuya actividad se encuentre sustentada principalmente en la
aplicacion de tecnologia a nuevos modelos de negocio, aplicaciones, procesos o productos.
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Para el desarrollo de su objeto social principal, la Sociedad podra facilitar préstamos participativos,
asi como otras formas de financiacion, en este tltimo caso tnicamente para sociedades participadas
que formen parte del coeficiente obligatorio de inversion. Asimismo, podra realizar actividades de
asesoramiento dirigidas a las empresas que constituyan el objeto principal de inversion, estén 0 no
participadas por la Sociedad. Quedan excluidas todas aquellas actividades para cuyo gjercicio la Ley
exija requisitos especiales que no queden cumplidos en esta Sociedad.

Como se indica en la Nota 9, al 31 de diciembre de 2025 el accionista inico es Martin Hidalgo, S.L.,
por lo que la Sociedad tiene cardcter unipersonal. De acuerdo con el articulo 13 del texto refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, la Sociedad ha inscrito tal condicion en el Registro Mercantil.
Al cierre del ejercicio 2025 no existen contratos vigentes entre la Sociedad y su accionista unico.

La Sociedad forma parte de un grupo de sociedades en los términos previstos en el articulo 42 del
Codigo de Comercio, siendo la sociedad dominante Martin Hidalgo, S.L. Esta sociedad tiene su
residencia establecida en Espafia y sus cuentas anuales se depositan en el Registro Mercantil de
Barcelona. La sociedad dominante directa no se encuentra obligada a formular cuentas anuales
consolidadas de acuerdo con el articulo 8 del Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre por el
que se aprueban las Normas para la Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas y se modifica el
Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre y el Plan
General de Contabilidad de Pequeiias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto
1515/2007, de 16 de noviembre.

La gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a WELZIA MANAGEMENT,
SGIIC, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora).

La Sociedad se rige por sus estatutos sociales, por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora
de las Entidades de capital-riesgo y de sus sociedades gestoras (modificada en algunos aspectos por
la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de creacion y crecimiento de empresas), por ¢l Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba por el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y por las circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Esta
normativa regula. entre otros, los siguientes aspectos:

1. El capital social suscrito minimo sera de 1.200.000 euros, debiéndose desembolsar en el
momento de su constitucion al menos un 25%, y el resto en un periodo de 12 meses desde
su registro en la CNMV.

2. Mantenimiento de un porcentaje minimo del 60% de su activo computable en:

a) Acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho a la
suscripeion o adquisicion de aquéllas y participaciones en el capital de empresas que se
encuentren dentro de su dmbito de actividad principal.

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

2
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¢) Otros préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de
actividad principal, hasta el 30% del total del activo computable.

d) Facturas, préstamos, créditos y efectos comerciales de uso habitual en el ambito del
trafico mercantil de empresas en las que la Sociedad ya tenga una participacion a través
de alguno de los instrumentos de las letras anteriores, hasta el 20% del total del activo
computable. La inversion en los activos de las letras ¢) y d) no podran superar
conjuntamente el 30% del total activo computable.

¢) Acciones o participaciones de entidades de capital-riesgo que retnan las caracteristicas
contempladas en la Ley.

f) La inversién 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 espafiol o en mercados equivalentes de otros paises y la
concesion de préstamos participativos a las mismas.

En el caso de que la Sociedad tenga una participacion en una entidad que sea admitida a
cotizacién en un mercado no incluido en el apartado anterior, dicha participacién podré
computarse dentro del coeficiente obligatorio de inversion durante un plazo maximo de
tres afios, contados desde la fecha en que se hubiera producido la admision a cotizacion
de esta dltima. Transcurrido el plazo sefalado, dicha participacion debera computarse
dentro del coeficiente de libre disposicion. Lo anterior se aplicara asimismo cuando la
Sociedad tenga concedido un préstamo participativo a dicho tipo de entidad.

Las ECR podrén, con ciertas restricciones, invertir hasta el 100% del total de su activo
computable en la adquisicion de acciones o participaciones de entidades de capital-riesgo.

El resto del activo no sujeto al coeficiente obligatorio de inversion antes indicado podra
mantenerse en:

a) Valores de renta fija negociados en mercados regulados o en mercados secundarios
organizados.

b) Participaciones en el capital de empresas que no se encuentren dentro del ambito de
actividad principal de conformidad con el articulo 9, incluidas participaciones en
instituciones de inversion colectiva y ECR que no cumplan lo dispuesto en el articulo 14

y en EICC.,
¢) Efectivo.
d) Préstamos participativos.

e) Financiacion de cualquier tipo a empresas participadas que formen parte de su objeto
social principal.



Ofoaﬁ_é-ﬁunos 0P8146059

CLASE 8-

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

5. Mantenimiento de un porcentaje maximo del 25% de su activo invertible en el momento de
la inversion en una misma empresa, y del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo
de sociedades, entendiéndose por tal el definido en el articulo 42 del Codigo de Comercio.
A estos efectos se entiende como activo invertible el patrimonio comprometido més el
endeudamiento recibido y menos las comisiones, cargas y gastos méximos indicados en el
folleto. El patrimonio comprometido serd el correspondiente a la fecha de inversion.

La Sociedad podra invertir hasta el 25% de su activo invertible en empresas pertenecientes
a su grupo, tal y como este se define en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, siempre que

cumplan los siguientes requisitos:
a) Que los estatutos o reglamentos contemplen estas inversiones.

b) Que la Sociedad disponga de un procedimiento formal, recogido en su reglamento interno
de conducta, que permita evitar conflictos de interés y cerciorarse de que la operacion se
realiza en interés exclusivo de la Sociedad. La verificacion del cumplimiento de estos
requisitos correspondera a una comision independiente creada en el seno de su consejo o
a un organo independiente al que la sociedad encomiende esta funcion.

¢) Que en los folletos y en la informacion piblica periddica de la entidad se informe con
detalle de las inversiones realizadas en entidades del grupo.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad cumplia con los coeficientes descritos.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

1. Imagen fiel

El marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, es el
establecido en:

a) ElCadigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) La Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las entidades
de capital-riesgo, parcialmente modificada por la Circular 1/2025, de 5 de marzo, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, y para las cuestiones que no estén
especificamente reguladas en dicha Circular, la normativa contable espafiola vigente
compatible con el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de
16 de noviembre, y sus modificaciones y adaptaciones.
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¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas (ICAC) en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas

complementarias.
e) El resto de la normativa contable espaiiola que resulta de aplicacion.

Las cuentas anuales del ejercicio 2025 han sido preparadas a partir de los registros contables de la
Sociedad y se presentan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacion y. en particular, con los principios y criterios contables en ¢l contenidos, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2025, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes
al ejercicio terminado en dicha fecha.

Estas cuentas anuales no han sido a(in aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad.
No obstante, no se espera que se produzcan modificaciones en el proceso de ratificacion. Por su parte,
las cuentas anuales del ejercicio 2024 fueron aprobadas en la Junta General de Accionistas del 2 de

julio de 2025.

Las presentes cuentas anuales se presentan en euros, que es la moneda funcional y de presentacion de la
Sociedad.

2.2.  Principios contables y normas de valoracion

Para la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han seguido los principios contables y normas
de valoracion descritos en la Nota 4. No existe ningiin principio contable o norma de valoracion de
caracter obligatorio que, siendo significativo su efecto en las cuentas anuales, se haya dejado de

aplicar.

2.3.  Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre y juicios relevantes en
la aplicacion de politicas contables

a) Estimaciones contables relevantes e hipotesis-

En la preparacion de las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado estimaciones realizadas por
los Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacion de las
posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor razonable de determinados

instrumentos financieros.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible
al 31 de diciembre de 2025, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.




0P8146061

CLASE 87

En todo caso, las inversiones de la Entidad estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros
riesgos inherentes a la inversion en inversiones financieras (véanse Notas 6 y 7), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie en el futuro tanto al alza como a la baja.

b) Principio de empresa en funcionamiento-

A la hora de formular las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 se ha
aplicado el principio de empresa en funcionamiento, que asume que la Sociedad tendra continuidad
y por ello recuperara los activos y liquidard sus pasivos en el curso normal de las operaciones. Por lo
tanto, la aplicacion de los principios contables no ird encaminada a determinar el valor del patrimonio
a efectos de su enajenacion global o parcial ni el importe resultante en caso de liquidacién.

2.4.  Comparacion de la informacion

Las cuentas anuales presentan 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 2025, las correspondientes al ejercicio anterior.
Asimismo, la informacién contenida en esta memoria referida al ejercicio 2024 se presenta, a efectos
comparativos con la informacién del ejercicio 2025. En este sentido, los estados financieros del
ejercicio 2024 adjuntos incorporan determinadas reclasificaciones con respecto a los aprobados para
dicho ejercicio, con objeto de mejorar su presentacion y la comparacion de los saldos, no habiéndose
alterado con ello ni el patrimonio neto de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024, ni los resultados
del ejercicio anual terminado en dicha fecha. Concretamente, se ha reclasificado el importe
correspondiente al valor neto contable de las inversiones en instrumentos de patrimonio cotizados
que en el ejercicio 2024 figuraba registrado en el epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo —
De entidades objeto de capital riesgo” al epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo — De otras
entidades™.

Por otro lado, en la formulacion de las presentes cuentas anuales los Administradores de la Sociedad
han modificado la denominacion de determinadas categorias de valoracion de activos financieros, en
concreto:

Se ha modificado la denominacién de la categoria de valoracion de activos financieros "Activos
financieros a coste amortizado", que pasa a denominarse "Préstamos y partidas a cobrar".

Se ha modificado la denominacién de la categoria de valoracion de activos financieros "Activos
financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto", que pasa a denominarse "Activos
financieros disponibles para la venta".

Se ha modificado la denominacién de la categoria de valoracion de pasivos financieros "Pasivos
financieros a coste amortizado", que pasa a denominarse "Préstamos y partidas a pagar”.

Al tratarse las anteriores modificaciones, fundamentalmente, de cambios en la denominacion de las
categorfas de valoracion de activos financieros, no habiéndose producido modificaciones
significativas en los criterios de valoracion de los activos financieros incluidos en las mismas, los
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Administradores de la Sociedad estiman que las anteriores modificaciones no han tenido un impacto
significativo en el patrimonio neto de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024, ni en su, total activo
o valor razonable de su cartera de inversiones a dicha fecha.

2.5.  Agrupacion de partidas

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

2.6.  Elementos recogidos en varias partidas

Al 31 de diciembre de 2025, no existen elementos patrimoniales, cuyo importe pueda considerarse
significativo, registrados en dos o mas partidas del balance.

2 Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2025 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los criterios
aplicados al 31 de diciembre de 2024.

2.8. Correccion de errores-

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningiin error significativo que
haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2024.

3. APLICACION DE RESULTADOS

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025, formulada
por los Administradores de la Sociedad y que se someterd a la aprobacion del Accionista Unico es la

siguiente:

2025
Base de Reparto:
Resultado del ejercicio (17.049.82)
Aplicacion:
A Resultados de ejercicios anteriores (17.049.82)
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Por su parte, la distribucion del resultado del ejercicio 2024 aprobada por la Junta General de Accionistas
de la Sociedad el 2 de julio de 2025, consisti6 en destinar las pérdidas del ejercicio al epigrafe “Resultado
de ejercicios anteriores™, por importe de 20.814,69 euros.

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2025 se han
aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

4.1, Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una empresa Yy,
simultaneamente, a un pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio en otra empresa.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en el momento de su reconocimiento inicial como un
activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de conformidad con el fondo
econémico del acuerdo contractual y con las definiciones de activo financiero, pasivo financiero o de
instrumento de patrimonio.

La Sociedad reconoce un instrumento financiero en su balance cuando se convierte en una parte obligada
del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo, bien como emisor o como
tenedor o adquirente de aquel.

4.1.1. Activos financieros

Clasificacion y valoracion-

A efectos de su valoracion, los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las
siguientes categorias:

1. Préstamos y partidas a cobrar.
2. Activos financieros disponibles para la venta.
3. Activos financieros mantenidos para negociar.

1. Préstamos y partidas a cobrar:

Incluye los préstamos y créditos concedidos por la Sociedad, como son los préstamos participativos
o cualquier otra financiacion a empresas participadas que formen parte de su objeto social principal,
salvo que se trate de préstamos concedidos a empresas del grupo y asociadas que se registran en el
epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas™ del activo del balance. También se
considerardn como partidas a cobrar el efectivo, cuentas de tesoreria, la financiacion de cualquier
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tipo otorgada por la entidad no representada mediante valores y todos aquellos créditos y activos
financieros distintos de los anteriores cuyos cobros sean de cuantia determinada o determinable, y
que no se negocien en un mercado activo. Entre otros, se consideraran dentro de esta categoria los
depbsitos por garantias, dividendos a cobrar, o saldos a cobrar por comisiones.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, que sera el precio de la
transaccion incluidos los costes de la misma que les sean directamente imputables, y posteriormente
a coste amortizado reconociendo los intereses devengados, en el epigrafe “Ingresos financieros™ de
la cuenta de pérdidas y ganancias, en funcién de su tipo de interés efectivo, entendido como el tipo
de actualizacion que iguala el valor en libros del instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo
estimados hasta su vencimiento. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio, se podran valorar tanto en el momento inicial como posterior a su
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Deterioro de los préstamos y partidas a cobrar.

Al menos al cierre del ejercicio, se efecttian las correcciones valorativas necesarias por deterioro de
valor siempre que exista evidencia objetiva de que el valor del activo incluido en esta categoria se ha
deteriorado y se da una reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden
venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas por deterioro del valor de los préstamos y partidas a cobrar se calcularan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en
el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su reversion se
reconoceran como un gasto o un ingreso en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable
de la Cartera de Inversiones Financieras — Deterioros y pérdidas de inversiones financieras™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Activos financieros disponibles para la venta:

Un activo financiero se incluye en esta categoria cuando las condiciones contractuales del activo
financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son tnicamente cobros de
principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se mantiene para negociar ni
procede clasificarlo en la categoria “préstamos y partidas a cobrar™.

También se incluyen en esta categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio para las se haya
ejercitado la opcion irrevocable para su clasificacion como “Activos financieros disponibles para la

venta™.

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de
la contraprestacién entregada, més los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles,
incluyéndose el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se

hubiesen adquirido.
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Con posterioridad al reconocimiento inicial, los activos financieros incluidos en esta categoria se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se registran directamente en el
patrimonio neto, hasta que el activo financiero causa baja del balance o se deteriora, momento en
que el importe asi reconocido, se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que
resultan por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera, se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo
siguiente:

a) Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas

En aquellos casos en que no se hayan producido transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas, el
valor razonable se determinard, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del patrimonio neto
o valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de la entidad
(o del grupo consolidado), corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas
de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

En relacion a las plusvalias tacitas, se distingue entre:

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

= Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad
participada, o su grupo consolidado, o que son relativas a inmovilizaciones intangibles, que
s6lo podran considerarse como tales cuando, formando parte del precio de la transaccion,
hayan sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y subsistan en el de
la valoracién posterior y siempre que no se puedan albergar dudas razonables sobre su
efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucion de aportaciones por reduccion de
capital social y otras distribuciones a accionistas o participes, asi como el importe de la venta
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