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Informe de auditoria de cuentas anuales emitido por un auditor independiente

A los Participes de Bolsa Social Impacto, Fondo de Emprendimiento Social Europeo por
encargo del Consejo de Administracion de AFI Inversiones Globales, S.G.l.1.C., S.A.:

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Bolsa Social Impacto, F.E.S.E. (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de
diciembre de 2025, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en las notas 1y 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 Espafa. Nuestras responsabilidades de
acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del
auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en
Espafia segln 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 mds relevantes de la auditoria

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

BDO Auditores, 5.L.P., inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas n® S 1.273, es una sociedad limitada espanola independiente, miembro de BDO
International Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

Registro Mercantil de Barcelona, Tomo 47.820, Folio 131, Seccion 87, Hoja B-563.253, (Inscripcion 124), CIF: B-82387572.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria  Respuesta de auditoria

Valoracion de las inversiones
financieras a largo plazo

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, los indicados a
continuacion:

El epigrafe “Inversiones financieras a
largo plazo” del balance a 31 de

diciembre de 2025 adjunto incluye
instrumentos de patrimonio por importe
de 15.626 miles de euros, asi como
créditos a empresas por importe de 400
miles de euros.

Tal y como se describe en la nota 1 de
la memoria adjunta, el Fondo tiene por
objeto social principal 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 las
Bolsas de valores o en cualquier otro
mercado regulado equivalente de la
Unién Europea o del resto de los paises
miembros de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
(“OCDE”) y tengan como misidn
producir un impacto positivo medible
en la sociedad y el medioambiente.

La nota 4.c de la memoria adjunta
describe los criterios seguidos por la
Direccion para la estimacion del
importe recuperable de dichas
inversiones, los cuales requieren la
aplicacion de juicios y estimaciones por
parte de la Direccion del Fondo.
Asimismo, la nota 8 de la memoria
adjunta incluye el detalle de las citadas
inversiones.

Por todo lo mencionado en los parrafos
anteriores, esta cuestion ha sido
considerada como el aspecto mas
relevante en nuestra auditoria.

Revisién y entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados en
la determinacion del valor razonable de
las inversiones.

Analisis de la razonabilidad de las
hipotesis consideradas en la estimacion
del valor razonable de tales inversiones.

Obtencion de documentacion soporte de
las adquisiciones de inversiones
realizadas en el ejercicio.

Obtencion y revision de la Gltima
informacion financiera disponible
correspondiente a las sociedades
participadas.

Comprobacion de que la memoria
adjunta incluye los desgloses de
informacion que requiere el marco de
informacion financiera aplicable en lo
relativo a la valoracion de este tipo de
inversiones.

BDO Auditores, S.L.P. es una sociedad limitada espafiola independiente, miembro de BDO International Limited, una compaiia limitada por garantia del
Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas. BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y
para todas sus firmas miembro.
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Otra informacion: Informe de gestion

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

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

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la
informacion que contiene el informe de 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 de la Sociedad Gestora en relacion con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora 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 del Fondo, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la Entidad en Espana, 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 de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo 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 de la Sociedad Gestora tienen intencién de liquidar el
Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

BDO Auditores, S.L.P. es una sociedad limitada espaiola independiente, miembro de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del
Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas. BDO es la marca comercial utilizada por teda la red BDO y
para todas sus firmas miembro.
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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 estan libres de incorreccién 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 Espaina 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 econdémicas 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 Espaia, 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, disefamos 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.

e Obtenemos conocimiento del control interno 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 opinién 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 de la Sociedad Gestora.

s Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora, 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 del Fondo 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 el Fondo deje de ser una
empresa en funcionamiento.

BDO Auditores, 5.L.P. es una sociedad limitada espaiola independiente, miembro de BDO International Limited, una compaiia limitada por garantia del
Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas. BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y
para todas sus firmas miembro.
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e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacion revelada, v 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 Sociedad Gestora 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 interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores
de la Sociedad Gestora, 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 plablicamente la cuestion.

BDO Auditores, S.L.P. (ROAC 51273) AUDITORZS

INSTITUTO DE CENSORES JURADODS
pE CUENTAS DE ESPANA

BDO AUDITORES, S.L.P

2026 NGm. 01/26/16920

Silvia Dominguez Pinto (ROAC 19.966) SELLO CORPORATIVO! 96,00 EUR
Socia - Auditora de cuentas

3 de junio de 2026

BDO Auditores, S.L.P. es una sociedad limitada espafiola independiente, miembro de BDO International Limited, una compafia limitada por garantia del
Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asaciadas. BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y
para todas sus firmas miembro.
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EJERCICIO 2025 Y 2024



BOLSA SOCIAL IMPACTO, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEO

Balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024

ACTIVO

A) ACTIVO CORRIENTE

I. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

1l. Periodificaciones

IIl. Inversiones financieras a corto plazo

IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo
V. Deudores

VI. Otros activos corrientes

B) ACTIVO NO CORRIENTE

I. Activos por impuesto diferido

Il. Inversiones financieras a largo plazo

1. Instrumentos de patrimonio

2. Préstamos y créditos a empresas

11l. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo
1. Instrumentos de patrimonio

2. Préstamos y créditos a empresas

IV. Inmovilizado material

V. Inmovilizado intangible

VI. Otros activos no corrientes

TOTAL ACTIVO (A+B)

Notas de la
Memoria

Euros
2025

2.182.395,50

2.178.928,22

3.467,28

16.026.230,13

16.026.230,13

15.626.230,13
400.000,00

18.208.625,63

Euros
2024

1.961.416,69

1.658.513,17
1.875,33

301.028,19

13.726.994,79

13.726.994,79

13.530.174,92
196.819,87

15.688.411,48



BOLSA SOCIAL IMPACTO, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEO

Balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

A) PASIVO CORRIENTE

I. Periodificaciones
1. Acreedores cuentas a pagar y deudas a corto plazo

1ll. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo

IV. Deudas a corto plazo
V. Provisiones a corto plazo
VL. Otros pasivos corrientes

B) PASIVO NO CORRIENTE

I. Periodificaciones
Il. Pasivos por impuesto diferido

11l. 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

TOTAL PASIVO (A+B)

C) PATRIMONIO NETO

C-1) FONDOS REEMBOLSABLES

1) Capital

1l) Participes

11l) Prima de emision

IV) Reservas

V) Instrumentos de capital propios (-)

VI) Resultados de ejercicios anteriores (+/-)
VIl) Otras aportaciones de socios

VIIl) Resultado del ejercicio (+/-)

1X) Dividendos a cuenta (-)

X) Otros instrumentos de patrimonio neto

C-2) AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO
1) Activos financieros disponibles para la venta
11l) Otros

C-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos

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

Notas de la
Memoria

10

10

1"

1.1

Euros
2025

9.496,25

1.976,25

7.520,00

9.496,25

18.199.129,38

15.583.635,98

20.429.750,00
52,255,00

(3.754.439,14)

(1.305.897,22)

2.777.460,74
2.777.460,74

18.208.625,63

Euros
2024

7.170,54

170,54

7.000,00

7.170,54

15.681.240,94

14.577.065,86

18.279.250,00
52.255,00

(2.540.878,30)

(1.213.560,84)

1.104.175,08
1.104.175,08

15.688.411,48



BOLSA SOCIAL IMPACTO, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEO

Balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024

CUENTAS DE ORDEN

1. CUENTAS DE RIESGO Y DE COMPROMISO
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN

1. Patrimonio total comprometido

2. Patrimonio comprometido no exigido

4. Pérdidas fiscales a compensar

TOTAL CUENTAS DE ORDEN (1+2)

Notas de Euros Euros
la
Memoria 2025 2024
14 25.328.119,02 28.485.189,14

20.429.750,00

4.898.369,02

25.328.119,02

21.505.000,00
3.225.750,00

3.754.439,14

28.485.189,14




BOLSA SOCIAL IMPACTO, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEO

Cuenta de Pérdidas y Ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 y 2024

1. Ingresos financieros (+)
1.1. Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
1.2 .Otros ingresos financieros
2. Gastos financieros (-)
3. Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto) (+/-)
3.1. Resultados por enajenaciones (netos) (+/-)
3.2. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (+/-)
3.3. Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +)
4. Otros resultados de explotacion (+/-)
4.1. Comisiones y otros ingresos percibidos (+)
4.2. Comisiones satisfechas (-)
MARGEN BRUTO
5. Gastos de Personal (-)
6. Otros gastos de explotacion (-)
7. Amortizacion del inmovilizado (-)
8. Excesos de provisiones (+)
RESULTADO DE EXPLOTACION

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

10. Deterioro de resto de activos (neto) (+/-)

11. Otros (+/-)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
12. Impuesto sobre beneficios (-)

RESULTADO DEL EJERCICIO

Notas de la Euros Euros
Memoria 2025 2024
131 14.677,20 72.822,64
14.677,20 72.822,64
13.2 (920.306,34) (733.149,75)
479.693,66 266.850,25
(1.400.000,00) (1.000.000,00)
(387.407,52) (5637.625,00)
13.3 (387.407,52) (537.625,00)
(1.293.036,66) (1.197.952,11)
13.4 (10.584,44) (13.478,38)
(1.303.621,10)  (1.211.430,49)
13.5 (2.276,12) (2.130,35)
(1.305.897,22) (1.213.560,84)
12 - -

(1.305.897,22)

(1.213.560,84)




BOLSA SOCIAL IMPACTO,
FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEO

ESTADO TOTAL DE CAMBIOS
EN EL PATRIMONIO NETO
DEL EJERCICIO 2025 Y 2024



BOLSA SOCIAL IMPACTO, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEO

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2025 y 2024

A. Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2025 y 2024
Euros Euros
2025 2024
A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (1.305.897,22) (1.213.560,84)

B) Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto (I+lI+llI+1V+V)  1.934.621,35 232.551,52

C) Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (261.335,69) -

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A + B + C) 367.388,44 _ (981.009,32)




BOLSA SOCIAL IMPACTO, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEO

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2025 y 2024

B. Estado total de cambios en el patrimonio correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2025 y 2024

Euros

Subvenciones
Resultados de  Ajustes por donaciones y
Prima de Resultado del ejercicios cambios de legados
Participes emision ejercicio anteriores valor recibidos TOTAL

SALDO INICIAL AL 01/01/2024 15.053.500,00  52.255,00  (1.017.044,32)  (1.523.833,98) 871.623,56 - 13.436.500,26

I. Total ingresos y gastos
reconocidos - - (1.213.560,84) - 232.551,52 - (981.009,32)

Il. Operaciones con socios o
propietarios 3.225.750,00 - 1.017.044,32 (1.017.044,32) - - 3.225.750,00

1. Suscripcién de participaciones (Nota
11 3.225.750,00 - - - - - 3.225.750,00
2. Reembolso de participaciones - - - - - - -
3. (- ) Distribucion de dividendos - - - - - - -
4. Operaciones con acciones o
participaciones propias (netas) - - - - - - -
5. Incremento (reduccion) de
patrimonio neto resultante de una
combinacién de negocios - - - - - - -
6. Otras operaciones con socios o
propietarios - - 1.017.044,32 (1.017.044,32) - - -

Ill. Otras variaciones del patrimonio
neto

SALDO FINAL AL 31/12/2024 18.279.250,00  52.255,00  (1.213.560,84) (2.540.878,30)  1.104.175,08 - 15.681.240,94

I. Total ingresos y gastos
reconocidos - - (1.305.897,22) - 1.673.285,66 - 367.388,44

Il. Operaciones con socios o
propietarios 2.150.500,00 - (1.213.560,84) 1.213.560,84 - - 2.150.500,00

1. Suscripcién de participaciones (Nota
11) 2.150.500,00 - - - - - 2.150.500,00
2. Reembolso de participaciones - - - - - - -
3. (- ) Distribucion de dividendos - - - - - - -
4. Operaciones con acciones o
participaciones propias (netas) - - - - - - -
5. Incremento (reduccion) de

patrimonio neto resultante de una

combinacién de negocios - - - - - - -
6. Otras operaciones con socios o
propietarios - - (1.213.560,84) 1.213.560,84 - - -

Ill. Otras variaciones del patrimonio
neto - - - - - - -

SALDO FINAL AL 31/12/2025 20.429.750,00  52.255,00  (1.305.897,22) (3.754.439,14)  2.777.460,74 - 18.199.129,38
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FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEO

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO 2025 Y 2024



BOLSA SOCIAL IMPACTO, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEO

Estados de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 y
2024

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 2025 2024
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos (1.305.897,22) (1.213.560,84)
2. Ajustes del resultado 906.149,14 927.177,36
b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-) 1.400.000,00 1.000.000,00
c) Variacion de provisiones (+/-)(+) 520,00 -
f) Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros (+/-) (479.693,66) -
g) Ingresos financieros (+/-)(+) (14.677,20) (72.822,64)
3. Cambios en el capital corriente 301.241,95 (294.273,94)
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) 297.560,91 (297.555,93)
c) Otros activos corrientes (+/-) 1.875,33 3.124,67
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 1.805,71 157,32
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 14.677,20 72.822,64
c) Cobros de intereses (+/-) 14.677,20 72.822,64
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-1+/-2+/-3+/-4) (83.828,93) (507.834,78)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

6. Pagos por inversiones (-) (2.565.841,68 (2.143.974,55)
f) Activos no corrientes mantenidos para venta (2.565.841,68) (2.143.974,55)

7. Cobros por desinversiones (+) 1.019.585,66 -

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion (1.546.256,02) (2.143.974,55)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 2.150.500,00 3.225.750,00
a) Emisién de instrumentos de patrimonio (+) 2.150.500,00 3.225.750,00
c) Adquisicion de instrumentos de patrimonio (-) - -

10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - -

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

12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacion (+-/9/10-11) 2.150.500,00 3.225.750,00

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO - -

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5+/-8+/-12+/-D) 520.415,05 573.940,67
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 1.658.513,17 1.084.572,50
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 2.178.928,22 1.658.513,17
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BOLSA SOCIAL IMPACTO, FONDO DE EMPRENDIMIENTO SOCIAL EUROPEO

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

1. ACTIVIDAD DEL FONDO

BOLSA SOCIAL IMPACTO, FESE (en adelante el Fondo), es un Fondo de Emprendimiento Social
Europeo constituido en Madrid el 22 de octubre de 2019 e inscrito en el registro de la CNMV con el
numero 3 el 31 de octubre de 2019.

La gestion y representacion del Fondo corresponde a Afi Inversiones Globales, S.G.I.I.C., S.A., (en
adelante la Sociedad Gestora) conforme a legislacion vigente. Su domicilio social esta en Madrid, calle
Marqués de Villamejor, 5. A efectos legales, el domicilio del Fondo es el de la Sociedad Gestora.

El Fondo tiene como objeto social principal 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 las Bolsas de valores o en cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de los paises miembros de la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (“OCDE”) y tengan como misién producir un impacto
positivo medible en la sociedad y el medioambiente (en adelante, las “Entidades Participadas”). Las
Entidades Participadas estaran domiciliadas principalmente en Espafa y Portugal y se centraran, con
sujecion a lo dispuesto en el articulo 18 del Reglamento, en areas de impacto social y medioambiental
positivo, ligadas a los objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de la Organizacién de las Naciones
Unidas (ONU), adoptados en fecha de 25 de septiembre de 2015, con el objetivo de erradicar la
pobreza, proteger el planeta y asegurar la prosperidad como parte de una nueva agenda para el
desarrollo sostenible.

Para el desarrollo de su objeto principal, el Fondo podra también facilitar préstamos participativos, asi
como otras formas de financiacion, en este Ultimo caso Unicamente para sociedades participadas y
realizar actividades de asesoramiento dirigidas a las sociedades que constituyen el objeto de la politica
de inversiones del Fondo, estén o no participadas por el mismo, todo ello de conformidad con lo previsto
en el Reglamento de Gestién del Fondo y en la normativa de aplicacion.

El Fondo inicié sus operaciones en la fecha de su inscripcidon en el Registro de Fondos de Capital-
Riesgo de la CNMV y concluira su actividad en el décimo (10°) aniversario de la Fecha de Cierre Inicial
si bien la Sociedad Gestora podra acordar hasta dos (2) prérrogas anuales consecutivas, mediante
resolucion adoptada por Consentimiento Cualificado de los participes. El Fondo quedara disuelto,
abriéndose en consecuencia el periodo de liquidacion por decision de la Junta de Participes mediante
Consentimiento Extraordinario por el cese de su Gestora sin que otra asuma la gestién, por la
finalizacién del referido plazo de duraciéon del Fondo (inicial o extendido), o por cualquier causa
establecida por la Ley 22/2014 o en el Reglamento de Gestion del Fondo.

El Fondo se rige por su Reglamento de Gestidon y, en su condicion de fondo europeo de
emprendimiento social, por el Reglamento 346/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, del 17 de
abril de 2013 sobre los fondos de emprendimiento social europeos (el “Reglamento 346/2013”). En
todo lo no regulado por el Reglamento 346/2013, se regira por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre,
por la que se regulan las entidades de capital riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo
cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado (la “LECR”), asi
como por las demas disposiciones vigentes, o las que las sustituyan en el futuro.

El 13 de noviembre de 2014 se publicé en el Boletin Oficial del Estado la “Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital riesgo (“E.C.R.”), otras entidades de inversién
colectiva de tipo cerrado (“E.I.C.C.”) y las sociedades gestoras de las entidades de inversion colectiva
de tipo cerrado (“S.G.E.l.C."”), y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva” (“Ley 22/2014”), que entré en vigor al dia siguiente de su
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publicacién y deroga la anterior “Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las Entidades de
Capital Riesgo y sus Sociedades Gestoras (“S.G.E.C.R.)” (“Ley 25/2005").

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 CNMV, sobre normas contables, cuentas
anuales y estados de informacién reservada de las entidades de capital-riesgo, que constituye el
desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo previsto en el Cédigo de Comercio,
Ley de Sociedades Anonimas, Plan General de Contabilidad y Normativa legal especifica que les
resulte de aplicacion.

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

Las entidades de capital-riesgo han de mantener, como minimo, el 60 por 100 de su activo computable
en acciones u otros valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho, directa o
indirectamente, a la suscripcion o adquisicion de aquellas y en participaciones en el capital de
empresas que sean objeto de su actividad.

Dentro del porcentaje establecido en el parrafo anterior podran dedicar hasta 30 puntos porcentuales
del total de su activo computable a préstamos participativos a empresas que sean objeto de su
actividad, estén participadas o no por la entidad de capital-riesgo, y hasta 100 puntos porcentuales del
total de su activo computable a la adquisicion de acciones o participaciones de entidades de capital
riesgo. También se entenderan incluidas dentro de este coeficiente las acciones y participaciones en
el capital de empresas no financieras que coticen o negocien en un segundo mercado de una bolsa
espafiola, en un sistema multilateral de negociacion espafiol o en mercados equivalentes en otros
paises y la concesion de préstamos participativos a las mismas. En el caso de que el Fondo tenga una
participacion o un préstamo participativo en una entidad que sea admitida a negociacién en un mercado
no incluido en el apartado anterior, dicha participacion podra computarse dentro del coeficiente
obligatorio de inversion durante un plazo maximo de tres afos, contados desde la fecha en que se
hubiera producido la admision a cotizacion de esta ultima.

Segun la Ley 22/2014, los coeficientes obligatorios podran ser incumplidos durante los tres primeros
afnos a partir de su inscripcion en el correspondiente registro de la Comision Nacional del Mercado de
Valores. A 31 de diciembre de 2025 el Fondo cumple con este coeficiente minimo.

Conforme a lo establecido en la Ley 22/2014, el Fondo no podra 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. En este sentido, podran invertir hasta el 25% de su
activo computable en empresas pertenecientes al mismo grupo o al de su Sociedad Gestora siempre
que cumplan los siguientes requisitos:

- Que los estatutos o reglamentos contemplan estas inversiones.

- Que la entidad o, en su caso, su sociedad gestora 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 entidad. La verificaciéon
del cumplimiento de estos requisitos correspondera a una comisién independiente creada en
el seno de su consejo o a un érgano independiente al que la Sociedad gestora encomiende
esta funcion.

- Que en los folletos y en la informacién publica periédica de la entidad se informe con detalle
de las inversiones realizadas en entidades del grupo.

A 31 de diciembre de 2025 el Fondo cumple con los requisitos de coeficiente de diversificacion. Segun
la Ley 22/2014, el coeficiente de diversificacion podra ser incumplido durante los tres primeros afios a
partir de su inscripcion en el correspondiente registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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A los efectos del articulo 18 de la Ley 22/2014, se considera activo computable de las sociedades de
capital riesgo el resultado de sumar el importe del patrimonio neto, los préstamos participativos
recibidos y las plusvalias latentes netas de efecto impositivo, con los ajustes que se prevean en
conformidad con el Ministerio de Economia y Competitividad y, con su habilitacion expresa, la Comision
del Mercado de Valores. Por lo dispuesto en el apartado 3 b) del articulo 17 de la Ley 22/2014, en el
supuesto de devolucion de aportaciones a participes o socios, se hara uso del patrimonio neto existente
antes de realizarse dicha devolucién a efectos de calcular el activo computable.

Las cuentas anuales del ejercicio 2025, que han sido formuladas por el Consejo de Administracion en
su reunion del 27 de mayo de 2026, se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta General de
Accionistas de la Sociedad. No obstante, los Administradores estiman que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin modificaciones.

Las cuentas anuales del ejercicio 2024 fueron formuladas por el Consejo de Administracion en su
reunién del 29 de mayo de 2025 y aprobadas por la Junta General de Accionistas el 30 de mayo de
2025.

2, BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad Gestora han formulado
estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera,
de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo
del Fondo del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025, asi como la propuesta de
distribucién de resultados de dicho ejercicio.

Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido formuladas de
acuerdo con los principios contables y normas de valoracion, contenidos en la Circular 11/2008, de 30
de diciembre, de la Comision Nacional de Mercado de Valores.

Los Administradores de la Sociedad Gestora estiman que las cuentas del ejercicio 2025 seran
aprobadas sin modificaciones por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora.

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

b) Comparacién de la informacion

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad 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, estado de flujos de efectivo y de la memoria, ademas de las
cifras al 31 de diciembre de 2025, las correspondientes al ejercicio anterior.

c) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2025 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones contables
utilizados por el Fondo.
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3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de aplicacion del resultado de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2025, pendiente de aprobar por la Junta General de Socios ha sido la siguiente:

Euros
Base de reparto
Resultado del ejercicio (pérdidas) (1.305.897,22)
Aplicacion
Resultados de ejercicios anteriores (1.305.897,22))

La propuesta de aplicacion del resultado de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2024 fue la siguiente:

Euros
Base de reparto
Resultado del ejercicio (pérdidas) (1.213.560,84)
Aplicacion
Resultados de ejercicios anteriores (1.213.560,84)
4. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:

a) Empresa en funcionamiento

Los Administradores de la Sociedad Gestora han considerado que la gestion del Fondo continuara en
un futuro previsible, por lo que la aplicacion de los principios y criterios contables no tiene como
propésito determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el
importe resultante en caso de su liquidacion total.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los 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.

c) Instrumentos financieros
c.1)  Activos financieros

Clasificacién y valoracion

Los activos financieros, a efectos de su valoracién, se clasifican en alguna de las siguientes categorias:
1. Préstamos y partidas a cobrar
2. Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas

3. Activos financieros disponibles para la venta
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La valoracién inicial de los activos financieros se realiza por su valor razonable. El valor razonable es,
salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que le sean directamente atribuibles.
Adicionalmente para las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas,
formaran parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares
gue en su caso se hayan adquirido.

c.1.1) Préstamos y partidas a cobrar

Segun lo indicado en la Norma 112.1 de la Circular 11/2008, seran incluidos en esta categoria los
préstamos participativos, asi como el efectivo, cuentas de tesoreria y la financiaciéon otorgada por el
Fondo de cualquier tipo, no representada mediante valores. También se consideraran como partidas a
cobrar todos aquellos créditos y activos financieros distintos de los anteriores cuyos cobros sean de
cuantia determinada o determinable, y que no se negocian en un mercado activo. Entre otros, se
consideraran dentro de esta categoria los depésitos por garantias, dividendos a cobrar, o saldos a
cobrar por comisiones.

Tras el reconocimiento inicial los activos 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, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afo,
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.

Los préstamos y cuentas a cobrar con vencimiento inferior a 12 meses contados a partir de la fecha
de balance se clasifican como corrientes y, aquellos con vencimiento superior a 12 meses se clasifican
como no corrientes.

c.1.2) Participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se consideran empresas del grupo, aquellas sobre las que el Fondo, directa o indirectamente, a través
de dependientes ejerce control, segun lo previsto en el art. 42 del Cédigo de Comercio o cuando las
empresas estan controladas por cualquier medio por una o varias personas fisicas o juridicas que
actuen conjuntamente o se hallen bajo direccién Unica por acuerdos o clausulas estatutarias.

El control es el poder, para dirigir las politicas financieras y de explotacién de una empresa, con el fin
de obtener beneficios de sus actividades, considerandose a estos efectos los derechos de voto
potenciales ejercitables o convertibles al cierre del ejercicio contable en poder del Fondo o de terceros.

Se consideran empresas asociadas, aquellas sobre las que el Fondo, directa o indirectamente a través
de dependientes, ejerce influencia significativa. La influencia significativa es el poder de intervenir en
las decisiones de politica financiera y de explotaciéon de una empresa, sin que suponga la existencia
de control o de control conjunto sobre la misma. En la evaluacién de la existencia de influencia
significativa, se consideran los derechos de voto potenciales ejercitables o convertibles en la fecha de
cierre de cada ejercicio, considerando, igualmente, los derechos de voto potenciales poseidos por el
Fondo o por otra empresa

La valoracion inicial se realiza al coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles, y el importe de los
derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubieran adquirido.

La valoracién posterior sera por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

Las plusvalias latentes de cartera se registran en cuentas de orden del balance, netas de impuestos,
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gue se determinaran por comparacion del coste de la inversidon con su valor razonable calculado de
acuerdo con lo siguiente:

El calculo del valor estimado de realizacién de cada uno de los valores de la cartera de inversiones
financieras considerados como “instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas” se realiza de
acuerdo con las siguientes reglas:

- 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 determinara, salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del patrimonio neto
o valor tedérico 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 relacién a las plusvalias tacitas, se distinguira entre:

i) Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad o
grupo consolidable, que solo podran considerarse como tales si hubieran sido
identificadas y calculadas con periodicidad anual y estén verificadas por experto
independiente o0, en caso de inmuebles, mediante tasaciéon de una sociedad de
tasacion independiente inscrita en el Registro Oficial del Banco de Espafia, y siempre
que subsistan en el momento de la valoracion

ii) Plusvalias tacitas que no sean imputables a elementos patrimoniales concretos de la
entidad participada o su grupo consolidado o que son relativas a inmovilizados
intangibles, que solo 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 valoracidon posterior, 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 de derechos
preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calculara
aplicando alguna férmula valorativa de general aceptacion, disminuiran el valor razonable de las
participaciones en el capital de sociedades no cotizadas, en el momento en que se declare el
correspondiente derecho o se hagan efectivas dichas operaciones.

Si las cuentas de la empresa en la que se invierte estan auditadas, seran tenidos en cuenta los ajustes
puestos de manifiesto en el informe de auditoria correspondientes al ultimo ejercicio cerrado, que no
estén recogidos en los estados contables posteriores que se utilicen para calcular el valor tedrico
contable.

En caso de que en las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas
concurra la condicion de capital-inicio, se valoran a su coste. Se consideran inversiones en capital inicio
las participaciones en companias no cotizadas con menos de tres afios de existencia. Adicionalmente,
también se consideraran aquellas inversiones correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres
anos de existencia, no hayan obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afos
consecutivos en los ultimos cinco afios. Esta Ultima definicidon no podra aplicarse transcurridos tres
anos desde la inversion inicial en el valor. Si existe deterioro, el importe de las correcciones valorativas
por el deterioro que se reconozcan se reflejan adicionalmente en cuentas de orden, si se esta
cumpliendo con el plan de negocio de la entidad segun dictamen del Consejo de Administracion de la
entidad de capital-riesgo o su gestora.

En caso de que existan transacciones recientes en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas a un valor distinto del valor a que estas inversiones se
encuentren contabilizadas, las diferencias se reconocen en cuentas de orden.
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Las correcciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se registraran como un gasto o
un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tendra
como limite el valor en libros de la inversidn que estaria reconocida en la fecha de reversion si no se
hubiese registrado el deterioro del valor.

c.1.3) Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son las inversiones realizadas por el Fondo en
sociedades participadas en las que se han invertido, o en valores representativos de deuda no
clasificados en el resto de las categorias.

La valoracion inicial de estas inversiones sera a su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada.
Los costes de transaccién directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

La valoracion posterior se hara a su valor razonable sin deducir los costes de transaccion, imputandose
los cambios a la cuenta de pérdidas y ganancias. Los cambios que se produzcan en el valor razonable
se registran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause baja del balance
o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputaré a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

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

En el caso de instrumentos financieros derivados, el valor razonable sera el valor de mercado del
instrumento, considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos
derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se
valoraran mediante la aplicacion de modelos y técnicas de valoracion de general aceptacion.

Intereses recibidos de activos financieros

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconoceran como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los intereses deben reconocerse
utilizando el método del tipo de interés efectivo.

A estos efectos, en la valoracion inicial de los activos financieros se registraran de forma independiente,
atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos devengados y no vencidos en dicho
momento. A estos efectos, se entendera por «intereses explicitos» aquellos que se obtienen de aplicar
el tipo de interés contractual del instrumento financiero.

Deterioro de activos financieros

La Sociedad Gestora del Fondo evalua, al menos anualmente, si los activos financieros o grupo de
activos financieros estan deteriorados.

- Activos financieros contabilizados al coste amortizado: Se efectian las correcciones
valorativas necesarias, siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo
financiero o, grupo de activos financieros, contabilizados al coste amortizado, 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.

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
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COmo Su reversion se reconoceran como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

- Inversiones en el patrimonio de empresas de grupo, multigrupo y asociadas: Se efectdan las
correcciones valorativas necesarias, siempre que exista evidencia objetiva de que el valor de
una inversién no es recuperable. El importe de la correccién valorativa sera la diferencia entre
su valor en libros y el importe recuperable. Salvo mejor evidencia, en la estimacion del deterioro
de esta clase de activos se tomara en consideracion el valor razonable de la inversion en los
términos que se han detallado anteriormente para los activos financieros contabilizados a valor
razonable.

Baja de activos financieros

El Fondo dara de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiran o se ceden los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se transfieran de
manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En todo caso se daran de baja entre otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

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

c) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, con cargo

a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando el activo financiero se dé de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre
la contraprestacion recibida deducidos los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinara la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado
del ejercicio en que ésta se produce.

En el caso de que el Fondo no hubiese cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios, el
activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo, situacién que se
determinara dependiendo de la capacidad del cesionario para transmitir dicho activo.

c.2) Pasivos financieros

Reconocimiento, clasificacion y valoraciéon

El Fondo reconocera un pasivo financiero en su balance cuando se conviertan en una parte obligada
del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

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

Los pasivos financieros se clasificaran, a efectos de su valoracién, como débitos y partidas a pagar,
excepto cuando se trate de instrumentos derivados, que se trataran de manera analoga a los
instrumentos derivados que sean activos financieros, o pasivos financieros mantenidos para negociar.

Los pasivos financieros incluidos en la categoria de “débitos y partidas a pagar”, se valoraran
inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion,
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gue equivaldra al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion
qgue les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se realizara a 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,
aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se podran
valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

Baja de pasivos financieros

El Fondo procede a dar de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha extinguido.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de
baja y la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccioén atribuibles y en la que se recoge
asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

d) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula como la suma del impuesto corriente,
que resulta de la aplicacién del correspondiente tipo de gravamen sobre 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, asimismo, en este epigrafe.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes son los importes estimados a pagar o a cobrar de la
Administracién 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 del Impuesto sobre Sociedades estaran exentas de tributacion el
99% de las rentas que las sociedades y los fondos de capital-riesgo obtengan en la transmision de
valores representativos de la participacién en el capital de sociedades no financieras que, en el
momento de la toma de la participacion, no estén admitidas a cotizacion. Dicha exencion tendra lugar
a partir del inicio del segundo afio computado desde el momento de adquisicién y hasta el
decimoquinto, inclusive.

El impuesto sobre beneficios diferido se contabiliza siguiendo el método de registro de los pasivos,
para todas las diferencias temporarias entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores en
libros en las cuentas anuales.

El Fondo reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias imponibles
excepto:

. Cuando el pasivo por impuesto diferido se deriva del reconocimiento inicial de un fondo de
comercio o de un activo o pasivo en una transaccion que no es una combinaciéon de negocios
y que en el momento de la transaccioén, no afecto ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

El Fondo reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias deducibles,
créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas no aplicadas, en la medida en que resulte
probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos, excepto:

. Cuando el activo por impuestos diferidos relativo a la diferencia temporaria deducible se derive
del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccién que no es una combinacion
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de negocios y que, en el momento de la transaccién no afectd ni al resultado contable ni al
resultado fiscal.

. Respecto a las diferencias temporarias deducibles asociadas con inversiones en sociedades
dependientes y asociadas, el activo por impuestos diferidos sélo se reconoce, en la medida en
que es probable que las diferencias temporarias reviertan en un futuro previsible y habra
suficiente beneficio fiscal disponible contra el cual aplicar las diferencias temporarias.

A fecha de cierre de cada ejercicio el Fondo procede a evaluar los activos por impuestos diferidos
reconocidos y aquellos que no se han reconocido anteriormente. En base a tal evaluacion el Fondo
procede a dar de baja un activo reconocido anteriormente si ya no resulta probable su recuperacion, o
procede a registrar cualquier activo por impuesto diferido no reconocido anteriormente siempre que
resulte probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales que permitan su aplicacion.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion, segun la normativa vigente aprobada. Y de acuerdo con la forma en que
racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o pasivo por impuesto diferido. Los ajustes de los
valores de los activos y pasivos por impuesto diferido se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias,
excepto en la medida en que los activos o pasivos por impuesto diferido afectados hubieran sido
cargados o abonados directamente a patrimonio neto.

Los activos y pasivos por impuesto diferido estan valorados sin tener en cuenta el efecto del descuento
financiero.

e) Clasificacién 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, enajenacién 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 afo.

f) Partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se realizan en condiciones normales de mercado.

5. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS EQUIVALENTES
La composicion de este epigrafe de balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente:

Euros
2025 2024

Cuentas a la vista de entidades financieras 2.178.928,22 1.658.513,17
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6. PERIODIFICACIONES

El detalle del epigrafe de periodificaciones al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:
Euros
2025 2024

Periodificaciones - 1.875,33

Los importes recogidos al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se corresponden a facturas registradas
cuyo devengo se produce en ejercicios posteriores.

7. DEUDORES Y OTROS ACTIVOS CORRIENTES

El detalle de los epigrafes al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:
Euros
2025 2024

Deudores 3.467,28 301.028,19
Otros activos corrientes - -

El importe reflejado de Deudores asciende a 3.467,28 euros al cierre del ejercicio 2025. Este saldo
proviene integramente de retenciones aplicadas por la Agencia Tributaria pendientes de reembolsar a
cierre de ejercicio.

El saldo reflejado a cierre del ejercicio 2024 era de 301.028,19 euros y provenia principalmente del
derecho de cobro por la venta de activos financieros, que ascendia a 291.932,00 euros, y que estaban
pendientes de liquidar a 31 de diciembre de 2024.
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8. INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO

Las inversiones financieras al cierre del ejercicio 2025 presentan el siguiente detalle:

Instrumentos de patrimonio

Compaiiia Geografia Parti ?/" .. . Capit.al Costei C.oste t-o'tal Plusv-aliasl Valoracién
artlc:lpacwn invertido transaccion inversion Deterioros

Ciclogreen Move and Win, S.L. Espafia 2,12% 25.048,40 0,40 25.048,80 - 25.048,80
Adaion Sma’;_‘f_fid Solutions, Espafia 5,00% 633.333,33 3.630,00 636.963,33 - 636.963,33
Erudit Technologies, S.L. Espafia - 1.000.000,00 - 1.000.000,00  (1.000.000,00) -
lomed Medical Solutions, S.L. Espafia 7,91% 1.499.997,90 643,91 1.500.641,81 - 1.500.641,81
Caring Well, S.L. Espafia 3,26% 1.259.748,38 0,40 1.421.716,00 1.716.481,22 2.976.230,00
Raw Data, S.L. Espafia 7.97% 200.000,00 3.751,00 203.751,00 - 203.751,00
Tucuvi Care, S.L. Espafia 1,44% 25.081,55 0,20 25.081,75 609.829,31 634.911,06
Sepiia 2080, S.L. Espafia 10,09% 818.729,18 627,40 819.356,58 (339.356,35) 480.000,23
Nostoc Biotechnologies, S.L. Espafia 10,25% 559.953,10 0,80 559.953,90 - 559.953,90
The Tropic Feel, S.L. Espafia 6,83% 1.732.051,28 - 1.732.051,28 - 1.732.051,28

Solum Photovoltaic Espafia 10,65% 450.000,00 1.452,40 45145240  (451.452,40) N
Innovation, S.L.

Kleta Mobility, S.L. Espafia - 1.200.000,00 - 1.200.000,00  (1.200.000,00) -
Borcanbar, S.L. Espafia 10,15% 499.773,82 - 499.773,82 - 499.773,82
Toddldotco, S.L. Espaiia - 200.000,00 - 200.000,00 (200.000,00) -

Smiley Owl Tech, S.L. Espaiia 8,21% 750.000,00 6,00 750.006,00 - 750.006,00
Hamelyn Technologies, S.L. Espafia 6,39% 500.000,00 1.494,36 501.494,36 564.881,69 1.066.376,05
Cubicup Design Home, S.L. Espafia 20,42% 2.037.568,13 - 2.037.568,13 - 2.037.568,13

Ez Easy Telecom, S.L. Espafia 20,42% 500.359,76 - 500.359,76 - 500.359,76

Turicleta Turismo Activo, S.L. Espafia 18,99% 450.000,00 - 450.000,00 - 450.000,00
Innogando, S.L. Espafia 10,37% 999.594,96 - 999.594,96 - 999.594,96
Punto Health LTD Reino Unido 5,00% 313.055,40 21,00 313.076,40 259.923,60 573.000,00
TOTAL 15.654.295,19 11.627,47  15.827.889,88 (39.692,53)  15.626.230,13
Préstamos participativos
. . Plusvalia/
Compafiia Geografia Partici/;;acién ir?\fe':ti?ilo traﬁ:::i:sién ?r?:;‘:stioc’:ra\ I Deterioro Valoracién
Adaion Smart Grid Solutions, S.L. Espaia n/a 400.000,00 - 400.000,00 - 400.000,00
TOTAL 400.000,00 - 400.000,00 - 400.000,00
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Las inversiones financieras al cierre del ejercicio 2024 presentaban el siguiente detalle:

Instrumentos de patrimonio

% Capital Costes Coste total Plusvalias/

Compaiiia Geografia Participacion invertido transaccion inversion Deterioros Valoracién
Ciclogreen Move and Win, S.L. Espafia 2,12% 25.048,40 0,40 25.048,80 - 25.048,80
Adaion Smart Grid Solutions, Espafia 5,00% 633.333,33 3.630,00 636.963,33 B 636.963,33
Erudit Technologies, S.L. Espafia 3,60% 1.000.000,00 - 1.000.000,00 (1.000.000,00) -
lomed Medical Solutions, S.L. Espafia 7,91% 1.499.997,90 643,91 1.500.641,81 - 1.500.641,81
Caring Well, S.L. Espafia 6,48% 1.833.939,11 0,40 1.833.939,51 837.325,00 2.671.264,51
Raw Data, S.L. Espafia 7,97% 200.000,00 3.751,00 203.751,00 - 203.751,00
Tucuvi Care, S.L. Espafia 2,03% 25.081,55 0,20 25.081,75 266.850,25 291.932,00
Sepiia 2080, S.L. Espafia 12,27% 818.729,18 627,40 819.356,58 - 819.356,58
Nostoc Biotechnologies, S.L. Espafia 10,25% 559.953,10 0,80 559.953,90 - 559.953,90
The Tropic Feel, S.L. Espafia 7,55% 1.732.051,28 - 1.732.051,28 - 1.732.051,28
s‘:'”’" Photovoltaic Espafia 10,65% 450.000,00 1.452,40 451.452,40 (451.452,40) -
nnovation, S.L.

Kleta Mobility, S.L. Espafia 18,70% 1.200.000,00 - 1.200.000,00 - 1.200.000,00
Borcanbar, S.L. Espafia 10,15% 499.773,82 - 499.773,82 - 499.773,82
Toddldotco, S.L. Espafia 11,05% 200.000,00 - 200.000,00 - 200.000,00

Smiley Owl Tech, S.L. Espafia 7,57% 750.000,00 6,00 750.006,00 - 750.006,00
Hamelyn Technologies, S.L. Espania 7,36% 500.000,00 1.494,36 501.494,36 - 501.494,36
Cubicup Design Home, S.L. Espafia 20,42% 1.437.578,00 - 1.437.578,00 - 1.437.578,00

Ez Easy Telecom, S.L. Espafia 20,42% 500.359,76 - 500.359,76 - 500.359,76

TOTAL 13.865.845,43 11.606,87 13.877.452,30 -347.277,15 13.530.175,15
Préstamos participativos
. . Plusv_alial
Compaiia Geografia Partici/;acién ir?vaeprlttifilo trag::::ecsién ?:S;erstioétsl Deterioro Valoracion
Punto Health LTD Reino Unido n/a 196.819,87 - 196.819,87 - 196.819,87
TOTAL 196.819,87 - 196.819,87 - 196.819,87

En 2025, el FESE procedio a la venta parcial de su participacién en Caring Well, S.L. por un importe
de 1.019.585,66 euros, operacion que generd un beneficio de 479.693,66 euros registrado en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Por otro lado, en el ejercicio 2024 se efectud una desinversion parcial correspondiente al 50% de las
participaciones de Tucuvi Care, S.L. titularidad del FESE. El importe de la operacidon ascendi6 a
291.392,00 euros y dio lugar a un beneficio de 266.850,25 euros registrado en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

9. INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS A LARGO PLAZO

A 31 de diciembre de 2025 y 2024, ninguna inversion realizada por el Fondo es considerada como
inversion en empresa de Grupo.

Para clasificar como empresa del grupo o asociada las participaciones, se toma en consideracion lo
establecido en la norma 132 de la tercera parte del Plan General de Contabilidad sobre normas de
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elaboracion de las cuentas anuales. En este sentido, se considera que no existe a 31 de diciembre de
2025 y 2024 una relacion de control ni una influencia significativa en la gestion de las empresas
participadas.

10. ACREEDORES CUENTAS A PAGAR Y DEUDAS A CORTO PLAZO

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

Euros
2025 2024
Acreedores y otras cuentas a pagar 1.976,25 170,54
Provisiones a corto plazo 7.520,00 7.000,00

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo (nota 15) - -

9.496,25 7.170,54

El apartado “Provisiones a corto plazo” recoge principalmente los gastos estimados de auditoria
devengados en los ejercicios 2025 y 2024, que ascienden a 7.520,00 euros y 7.000,00 euros
respectivamente.

1. PATRIMONIO NETO

Al 31 de diciembre de 2025, el patrimonio esta dividido en 20.429.750 participaciones (18.279.250 en
2024) de un valor de suscripcion de 1,00 euro cada una (1,00 euro en 2024), integramente suscritas y
desembolsadas por los participes.

Las participaciones confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el patrimonio del Fondo a
prorrata de su participacion en el mismo y con sujecion a las Reglas de Prelacion. Al 31 de diciembre
de 2025 el patrimonio total comprometido es de 20.429.750,00 euros (21.505.000,00 euros en 2024).
La Sociedad Gestora ha informado a los participes que no se solicitard el capital pendiente de
desembolso.

La composicion del patrimonio del Fondo y los porcentajes de participacion en el mismo a 31 de
diciembre de 2025 es como sigue:

% Participacion N° de participaciones

Personas juridicas 92,21% 18.838.500,00
Personas fisicas 7,79% 1.591.250,00
100,00% 20.429.750,00

Durante el ejercicio 2025 los participes han realizado suscripciones y reembolsos que se han
correspondido con el sexto desembolso equivalente en total al 10% del capital comprometido
originalmente. A 31 de diciembre de 2025 el total desembolsado por los participes es el 95% del capital
comprometido originalmente. La Sociedad Gestora ha informado a los participes que no se solicitara
el capital pendiente de desembolso, por lo que a cierre de ejercicio se encuentra todo el patrimonio
comprometido desembolsado.

Los participes mas significativos que disponen de una participacion superior al 20% son los siguientes:
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Nombre o denominacion social % de participaciones

Fond-ICOPYME, FCR (ICO) Axis
Participaciones Empresariales SGEIC, S.A. 23,25
S.M.E.

11.1  Ajustes por valoraciéon en patrimonio neto

El epigrafe de Ajustes por valoracion en patrimonio neto arroja los siguientes saldos para los ejercicios
2025y 2024.

Euros
2025 2024
Activos financieros disponibles para la venta 2.777.460,74 1.104.175,08
Total Ajustes por valoracién en Patrimonio Neto 2.777.460,74 1.104.175,08

El saldo a 31 de diciembre de 2025 y 2024 corresponde integramente a las plusvalias de las
valoraciones de inversiones en sociedades participadas (nota 8)

12. SITUACION FISCAL

Los beneficios, determinados conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre del Impuesto sobre
Sociedades (LIS) estan sujetos en el ejercicio 2025 a un tipo gravamen del 25%.

Por su parte, la LIS en su articulo 26 no establece ninguna limitacién temporal al aprovechamiento de
las bases imponibles negativas que estuvieran pendientes de compensar en el ejercicio iniciado a la
entrada en vigor de la norma el 1 de enero de 2015.

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. En opinién de los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo, 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 el Fondo.

La Sociedad Gestora del Fondo calcula el gasto por Impuesto sobre Sociedades del Fondo 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. El tipo de gravamen a efectos del Impuesto sobre Sociedades es el 25%.

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre sociedades, y los
calculos efectuados en relacion con el citado impuesto son los siguientes:
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Resultado contable antes de Impuestos
Diferencias permanentes

Resultado contable ajustado
Diferencias temporales

Base imponible del ejercicio

Compensacién bases imponibles negativas ejercicios anteriores

Base imponible fiscal

Resultado contable antes de Impuestos
Diferencias permanentes

Resultado contable ajustado
Diferencias temporales

Base imponible del ejercicio

Compensacion bases imponibles negativas ejercicios anteriores

Base imponible fiscal

13. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

13.1  Ingresos financieros

Euros

2025
Aumentos Disminuciones Saldo
(1.305.897,22)
- - (1.305.897,22))
(1.305.897,22)
(1.305.897,22)
Euros
2024
Aumentos Disminuciones Saldo

(1.213.560,84)

. . (1.213.560,84)

(1.213.560,84)

(1.213.560,84)

La composicidn de ingresos financieros al cierre de los ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros

2024

Intereses, dividendos y rendimientos asimilados

Otros ingresos financieros

72.822,64

Total Ingresos financieros

72.822,64

Los ingresos financieros devengados en los ejercicios 2025 y 2024 corresponden a los intereses
generados en las cuentas bancarias remuneradas donde el Fondo deposita su tesoreria.

13.2 Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de Inversiones Financieras

El detalle de resultados y variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones financieras al
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cierre de los ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024

Resultados por enajenaciones 479.693,66 266.850,25
Variacion del valor razonable en instrumentos

financieros - -
Deterioros y pérdidas de inversiones

financieras (1 400000,00) (1 000000,00)
Total (920.306,34) (733.149,75)

En 2025, el FESE llevo a cabo la venta del 30% de su participacion en Caring Well, S.L., operacion
que genero un beneficio de 479.693,66 euros. Asimismo, durante el ejercicio se registré el deterioro
total de la inversidn mantenida en Kleta Mobility, S.L., por importe de 1.200.000 euros, asi como el
deterioro integro de la participacién en Toddldotco, S.L., valorada en 200.000 euros.

Por su parte, en el ejercicio 2024 se formalizé la venta del 50% de las participaciones mantenidas en
Tucuvi Care, S.L., generandose unos ingresos de 266.850,25 euros. Del mismo modo, y de acuerdo
con los criterios del Fondo recogidos en la nota 4c¢.1.2 de la presente memoria, se registré el deterioro
del 100% del valor de la inversién en Erudit Technologies, S.L., por importe de 1.000.000,00 euros.
13.3 Comisiones satisfechas

La composicién de los gastos de comisiones satisfechas del ejercicio 2025 y 2024 es la siguiente:

Euros
2025 2024
Comision de Gestion (Nota 15) 387.407,52 537.625,00
Otras comisiones y gastos (Nota 15) - -
Total 387.407,52 537.625,00

Tal como se indica en la Nota 1, la gestidn del Fondo esta encomendada a Afi Inversiones Financieras
Globales, S.G.LI.C, S.A. Por este servicio se devenga una comision, calculada diariamente,
equivalente a un 2,50% anual del capital invertido neto.

El importe contabilizado como gasto por este concepto en el ejercicio ha ascendido a 387.407,52 euros
(537.625,00 euros en 2024), el cual figura registrado en el epigrafe “Comisiones de gestién” de la

cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, no habia importes
pendientes de pago.

13.4  Otros gastos de explotacion

El detalle de servicios exteriores del ejercicio 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024
Servicios Profesionales independientes 8.500,91 13.269,16
Servicios Bancarios 418,57 178,00
Tributos 1.664,96 31,22
Total 10.584,44 13.478,38
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En “Servicios Profesionales independientes” se incluyen principalmente los gastos por los servicios
recibidos de auditoria y asesores independientes, entre otros.

Los importes a 31 de diciembre de 2025 y 2024 del epigrafe “Tributos” se deben exclusivamente a las
tasas que el Fondo ha recibido de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

13.5 Otros

Al 31 de diciembre de 2025, el saldo del epigrafe de “Otros” en la cuenta de pérdidas y ganancias del
asciende a 2.276,12 euros (2.130,35 euros en 2024) que provienen integramente del IVA de las
facturas recibidas y que no es deducible por parte del Fondo.

14. OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Otras cuentas de orden

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 el capitulo presenta el siguiente detalle:

Euros
2025 2024
Patrimonio comprometido 20.429.750,00 21.505.000,00
Patrimonio comprometido no exigido - 3.225.750,00
Pérdidas fiscales a compensar 4.898.369,02  3.754.439,14

25.328.119,02 28.485.189,14

15. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

El fondo no mantiene saldos pendientes con partes vinculadas a las fechas de cierre de los ejercicios
2025y 2024.

Las transacciones realizadas con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2025 y 2024 son las
siguientes:

Euros
2025 2024

Comisiones satisfechas (Nota 13.3) (387.407,52) (537.625,00)

(387.407,52)  (537.625,00)

El saldo proviene de las comisiones de gestion devengadas con la sociedad gestora del Fondo, Afi
Inversiones Globales SGIIC, S.A. durante los ejercicios 2025 y 2024.

16. OTRA INFORMACION
16.1 Informacion sobre medio ambiente y derechos de emision de gases de efecto invernadero
Dada la actividad a la que se dedica el Fondo no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni

provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen
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desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacién de
cuestiones medioambientales.

Asimismo, durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha tenido derechos de emision de gases de
efecto invernadero.

16.2 Honorarios de auditoria

Los honorarios de los auditores por la revision de las cuentas anuales del ejercicio 2025 han ascendido
a 7.250,00 euros (7.000,00 euros en el ejercicio 2024).

16.3 Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposiciéon adicional tercera.
“Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

La informacion relativa al periodo medio de pago a proveedores correspondiente a los ejercicios 2025
y 2024 es la siguiente:

2025 2024
(Dias)
Periodo medio de pago a proveedores 4,23 (4,99)
Ratio de operaciones pagadas 4,25 (4,99)
Ratio de operaciones pendientes de pago -
(Euros)
Total pagos realizados 398.565,52 550.057,16
Total pagos pendientes 1.888,00 -

Conforme establece la Ley 18/2023, de 28 de septiembre a continuacion, se detallan el volumen
monetario y nimero de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en la normativa
de morosidad y el porcentaje que suponen sobre el total.
Los datos a 31 de diciembre de 2025 y 2024 son los siguientes:

- Importe total de pagos realizados 2025 = 398.565,52 euros (550.057,16 euros en 2024)

- Importe total de pagos realizados a menos de 60 dias = 398.565,52 euros (550.057,16 euros

en 2024)

- Numero de facturas pagadas en 2025 = 12 facturas (11 facturas en 2024)

- Numero de facturas pagadas en menos de 60 dias = 12 facturas (11 facturas en 2024)

- Importe total de pagos pendientes = 1.888,00 euros (0,00 euros en 2024)

- Ratio total pagos/ pagos a menos de 60 dias = 100,00% (100,00% en 2024)

- Ratio facturas pagadas/ facturas pagadas a menos 60 dias = 100,00% (100,00% en 2024)

17. GESTION DEL RIESGO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo, pero el mismo es gestionado por la Sociedad
Gestora a través de un proceso de identificacion, medicién y seguimiento continuo, verificando el
cumplimiento de determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las
operaciones del Fondo. La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se describen en el folleto registrado y a disposicion del publico en los registros
habilitados al efecto en la CNMV.

El Fondo esta expuesto al riesgo de crédito, riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de
interés, de precio y de tipo de cambio), y riesgo de liquidez derivados de los instrumentos financieros
que mantiene en su cartera. En este sentido, la Ley 22/2014, 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 inversion colectiva de tipo cerrado, establece una serie de coeficientes normativos que
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limitan dicha exposicion y que son controlados por la Sociedad Gestora del Fondo. 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 el Fondo que,
en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.

Riesgo de crédito

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus obligaciones
contractuales y cause una pérdida financiera a la otra parte.

La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del Fondo (concentracion) y
su correlacion con el total de activos. El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito
al cierre del ejercicio 2025 y 2024:

Euros
2025 2024
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 5) 2.178.928,22 1.658.513,17
Deudores (nota 7) 3.467,28 301.028,19
Inversiones financieras (Nota 8 y 9) 16.026.230,13  13.726.994,79

Exposicion maxima 18.208.625,63 15.686.536,15

Estos riesgos, a efectos de su distribucidon geogréfica, se encuentran localizados principalmente en
Espana.

Riesgo de mercado

Son los que surgen por la exposicion a variaciones en las condiciones de mercado de las posiciones
mantenidas en instrumentos financieros.

El ambito de actuacion de la Sociedad Gestora para la medicion de los riesgos de mercado alcanza a
todas aquellas operaciones realizadas con entidades cuyas actividades estan sujetas a los riesgos de
mercado y de liquidez. Los riesgos de tipo de interés, tipo de cambio y renta variable son gestionados
y controlados por la Sociedad Gestora.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fondo no tenia posiciones afectas a este riesgo.

Riesgo de tipo de interés

Surge como consecuencia de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al valor de los
instrumentos financieros.

La labor de control del riesgo de tipo de interés se realiza por la Direccion General de la Sociedad
Gestora, teniendo como objetivo limitar al maximo los riesgos de tipo de interés a los que esta sometido
el Fondo.

El Fondo no mantiene activos financieros expuestos de forma significativa a este riesgo.

Riesgo de precio

Surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado, excepto los que sean consecuencia
del riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés, motivados por factores especificos que afectan al

propio instrumento 0 a su emisor, o por factores que afecten a todos los instrumentos similares
negociados en el mercado.
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Riesgo de tipo de cambio

Surge por las variaciones en el tipo de cambio entre monedas.

Al cierre del ejercicio 2025 y 2024 el Fondo no mantiene elementos de activo o de pasivo expresados
en moneda extranjera no habiendo registrado diferencias de cambio en la cuenta de pérdidas y
ganancias, por lo que la Sociedad Gestora considera que el mismo no se encuentra expuesto al riesgo
por tipo de cambio.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo 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 2025 y 2024, el Fondo no tiene obligaciones de pago significativas.

18. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio 2025 y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales,
no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que deban ser incluidos en la presente
memoria.
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BOLSA SOCIAL IMPACTO, FESE

Informe de Gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

BOLSA SOCIAL IMPACTO, FESE, es un fondo de emprendimiento social europeo constituido el 22 de
octubre de 2019 cuyo objeto principal consiste en la toma de participaciones temporales en el capital
de empresas de naturaleza no inmobiliaria ni financiera que, en el momento de la toma de participacion,
no coticen en el primer mercado de bolsa 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 Econdmicos y tenga como misién producir un impacto positivo medible en la sociedad y el
medioambiente.

Durante el ejercicio 2025 y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, se efectuo
el sexto desembolso comprometido por los participes del Fondo, habiéndose satisfecho integramente
dicho importe. Como resultado, el patrimonio total desembolsado al cierre del ejercicio 2025 asciende
a 20.429.750 euros.

En el transcurso del ejercicio se materializaron nuevas inversiones por un importe agregado de
2.165.820,68 euros, entre las que destacan las siguientes operaciones:

e Confecha 24 de marzo de 2025, se formalizé una inversion de 450.000,00 euros en la sociedad
Turicleta Turismo Activo, S.L.

e EI 26 de junio de 2025, Bolsa Social Impacto, FESE, adquirié participaciones de Innogando,
S.L. por importe de 999.594,96 euros.

e EI 5 de noviembre de 2025 se realizé una aportacion adicional a Punto Health LTD por valor
de 116.235,53 euros que, junto con la conversion del préstamo participativo suscrito en 2024,
elevo la inversion total en dicha sociedad hasta 313.055,00 euros.

¢ Finalmente, el 11 de diciembre de 2025 se amplio la participacion en Cubicup Design Home,
S.L. mediante una inversién de 599.990,19 euros, situandose el importe total invertido en esta
sociedad en 2.037.568 euros al cierre del ejercicio.

Asimismo, durante 2025 se llevé a cabo la conversion en participaciones del préstamo participativo
formalizado con Punto Health LTD en 2024. En concreto, el 5 de noviembre de 2025 se capitalizé un
importe de 196.819,87 euros.

Por otro lado, el 29 de octubre de 2025 se realiz6 la venta de 41.188 participaciones de Caring Well,
S.L. El importe de la operacién ascendié a 1.019.585,66 euros y generd un beneficio de 479.693,66
euros.

Desde el cierre del gjercicio y hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales, el Fondo no ha
incorporado nuevas inversiones a su cartera.

Informacién medioambiental

BOLSA SOCIAL IMPACTO, FESE es un Fondo de Emprendimiento Social Europeo que tiene como
objeto social principal 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 las Bolsas de valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unidn
Europea o del resto de los paises miembros de la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdmicos (‘OCDE”) y tengan como misién producir un impacto positivo medible en la sociedad y el
medioambiente (en adelante, las “Entidades Participadas”). Las Entidades Participadas estaran
domiciliadas principalmente en Espafa y Portugal y se centraran, con sujecion a lo dispuesto en el



articulo 18 del Reglamento, en areas de impacto social y medioambiental positivo, ligadas a los
objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU), adoptados
en fecha de 25 de septiembre de 2015, con el objetivo de erradicar la pobreza, proteger el planeta y
asegurar la prosperidad como parte de una nueva agenda para el desarrollo sostenible.

La Sociedad Gestora del Fondo tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de
inversion mediante la aplicacion de un proceso de evaluacién a partir del cual incorpora los factores
medioambientales, sociales y de gobernanza (criterios ASG o riesgos de sostenibilidad) en sus
decisiones de inversién. De este modo, la Sociedad Gestora reconoce que las inversiones que
presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden enfrentarse a eventos que, en ultimo término,
afecten negativamente a su valoracion. No obstante, el Fondo, en su actividad inversora, no tiene en
cuenta los criterios de la Union Europea para las actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles.

Palancas para la gestién del impacto

El Fondo Bolsa Social se apoya en ciertas palancas que permiten amplificar el impacto a lo largo del
ciclo de vida de la inversion, entre las que destacan:

e La mision de impacto social queda recogida en los estatutos sociales de cada participada y es
materia de especial proteccion en el pacto de accionistas.

e Con el fin de alinear los intereses, se liga la remuneracion variable del equipo gestor de cada
participada a la consecucion de los objetivos de impacto establecidos anualmente.

e Se define una estrategia de creacion de valor que permita incrementar el alcance de los
resultados de impacto. Por ejemplo, el Fondo Bolsa Social se implica para ayudar a los
promotores a profesionalizar su gestion, a acceder a nuevos clientes o proveedores, a facilitar
el acceso a financiacion, a analizar oportunidades de crecimiento, a definir la estrategia, a
sistematizar la medicion de impacto y a atraer talento al proyecto.

e Se negocia tener presencia en el Consejo de Administracion, lo que permite apuntalar el
impacto social como un eje fundamental en la estrategia de cada participada.

Resultados

Tucuvi Care, S.L.

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2025ppto  2025/ppto

Personas atendidas bajo portocolo clinico n.d n.d 3.440 54.258 119.910 830.458 189.034 439%
Situaciones de alerta detectadas (numero) 2.785 10.245 9.220 26.985 45.187 98.779 82.776 119%
Ahorro de costes Sistema Sanitario (€) 173.460 575.034 135.341 1.272.299 2.383.376 n.d n.d n.d
Satisfaccion del Cliente n.a n.a n.a n.a 4,65 4,65 4,65 100%
Sepiia 2080, S.L.

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2025Pto 2025/Ppto
Ahorro huella hidrica (M3 H20) 6.817.989 12.702.108 3.899.891 4.373.288 1.969.638 6.648.421 5.055.795 132%
Ahorro huella de carbono (Kg CO2eq)  38.502 166.896 196.614 196.609 41.934 79.568 114.620 69%

Ahorro eutroficacién (g PO4eq) 40.117 199.968 1.836.819 2.208.162 932.530 2.854.000 2.404.599 119%



Caring Well, S.L.

2022 2023 2024 2025 2025 Ppto  2025/Ppto
Salario del cuidador % por encima de SMI n.d 6,87% 6,30% 7,13% 4,00% 178,13%
Numero de horas promedio por Qider a la semana 28,15 28,85 31,40 31,50 25,00 126,00%
Numgrq de usuarios nuevos del negocio organico e 2352 2939 3708 10.186 8.365 121,77%
inorganico
Numero de personas atendidas desde 2018 n.d 11.789 20.075 23761,75 27.386 86,77%
Calidad del cuidado percibida por la familia (NPS) 9,65 9,50 8,60 8,65 0,09 10176,47%
Calidad del cuidado percibida por la familia en el na na 9,30 9,30 8,0 116,25%
producto asegurador (NPS)
Nostoc Biotechnologies, S.L.
2021 2022 2023 2024 2025 2025 Ppto 2025/ Ppto
Litros de productos de la gama de protectores,
fertilizantes y abonos naturales Nostoc 1.704.485 2.090.329 2.668.299 2.309.556 1.341.166 1.675.925 80%
vendidos y aplicados al cultivo
Litros de fertilizantes y fitosanitarios quimicos 547 977 391113 395834  800.830  426.190 257899  165%
evitados a los cultivos
Mejora de la sanidad general del cultivo* 80% 80% 74% n.d 82% 1 97%
Emisiones de N20 evitadas (SFN*RN20/Ha) 980 2.143 3.524 5.847 3.013 1.741 173%
Ciclogreen Move and Win, S.L.
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2025ppto 2025/ppto
Reduccién de emisiones de CO2 (Toneladas) 2.593 3.070 3.391 3.647 3.955 4.076 4.250 96%
Reduccién de emisién de particulas en suspension 52 61 68 73 79 82 83 99%
(Kg) o
% de trabajadores sostenibles respecto total de
o 6% 5% 6% 5% 6% 6% 7% 82%
% de trabajadores que mejoran su comportamiento 55% 50% 53% 65% 81%
sostenible n.a n.a n.a o o o o o
Compaiiias que usan Ciclogreen n.a n.a n.a 28 35 35 80 44%
Raw Data, S.L.
2021 2022 2023 2024 2025 2025Ppto 2025/Ppto
Reduccion percibida en la cantidad de fitosanitarios
aplicados en los cultivos por los clientes de RawData 927 141.386 203.429 407.163 770.037 427.521 180%
(Litros*)
Reduccion percibida en la cantidad de fertilizantes
quimicos aplicados en los cultivos por los clientes de 5.067 372.269 8.493.756 10.748.380 19.626.838 11.285.799 174%
RawData (Litros*)
Reduccion percibida en el consumo de agua por los 32 646 5.700.540 i 1.162.971 180.187 1221119 15%
clientes de RawData (M3,*) : U : T : R
The Tropic Feel, S.L.
2021 2022 2023 2024 2025 2025 Ppto 2025/Ppto
Ahorro de agua (m3 H20) 115.819 206.094 341.151 85.385 384.177.644 nd nd
Emisiones de CO2 evitadas (K3 514953 328073 390165  136.364  960.397 nd nd
CO2eq.)
Porcentaje de materiales
reciclados incorporados en los 77% 54% 47% 52% nd 20% nd

productos sobre el total del
material utilizado (%)



Solum Photovoltaic Innovation, S.L.

2021 2022 2023 2024 2025 2025 Ppto  2025/Ppto
Emisiones de CO2 evitadas gracias a la produccion
de energia con fuentes renovables en lugar de 2,70 7,75 32,87 48,67 65,88 84,36 78%
fuentes no renovables (toneladas)
Numero de vehiculos d? micro movilidad compartida 1.016 2.909 3.048 33.055 11.749 12.821 92%
aparcados en las estaciones de Solum
Ndmero de m2 d_iarios que quedan liberados gracias 379 3771 3658 6.325 27.810 8,532 326%
al uso de un patinete en vez de un coche particular
Kleta Mobility, S.L.
Sociedad en proceso de liquidacion
Smiley Owl Tech, S.L.

2022 2023 2024 2025 2025 Ppto 2025/ Ppto
No. ll{suarios de for'maci()n online que han validado un titulo o 328.745 331.285 502.258 788.900 700.000 113%
certificacion profesional
No. usuarios.con restl.'icciones fll’sicas: geograficas o econdmicas 766 1170 80 nd 2.100 e
que han podido examinarse a distancia
Emlisione.s de CO02 evitadas gracias a la realizacion de examenes 11756 12778 21.088 40.009 29.563 135%
a distancia (toneladas)
Hamelyn Technologies, S.L.
2022 2023 2024 2025 2025 Ppto  2025/Ppto
Numero de productos revalorizados 80.474 193.006 342.707 616.292 500.000 123%
Kilos de residuos de papel evitados 7.323 17.564 31.187 56.083 45.500 123%
ggzzm de arboles que no se han 322 772 1.370 2.465 2.000 123%
Litros de agua ahorrados 38.386.098 92.063.862 163.471.239 293.971.284 238.500.000 123%
Kilos de emisiones de CO2 evitadas 168.995 405.313 719.685 1.294.213 1.050.000 123%
lomed Medical Solutions, S.L.
2023 2024 2025 2025 Ppto  2025/Ppto

Numero de extracciones de datos realizadas 25 781 e
utilizando la tecnologia de IOMED :
Numero de personas directamente impactadas por
los estudios o ensayos facilitados por la tecnologia 425.965 932.000 11.522.000 n.d
de IOMED
Numero de potenciales beneficiarios que podrian
beneficiarse de la aplicacion de los estudios o 5.428.255 7.300.000 484.000.000 n.d
ensayos facilitados con la tecnologia de IOMED
Borcanbar, S.L.

2023 2024 2025 2025 Ppto 2025 Ppto
Emisiones Evitadas Totales (Kg C02 eq) 964.000 917.246 537.094 n.d n.d
Cantidad no producida (unidades) 284 3.013 1.837 n.d n.d
Residuos Evitados (kg) 41 53.788 70.429 n.d n.d

Erudit Technologies, S.L.
Sociedad en proceso de liquidacion




Adaion Smart Grid Solutions, S.L.

2024 2025
Porcentaje de red observable en alta tension 92% 1%
Porcentaje de red observable en media tension 51% 24%
Porcentaje de red observable en baja tension 99% 99%
Porcentaje de elementos de redes con gemelo digital 58% 83%
Plorlcentaje de elementos de puntos de consumo con gemelo 50% 80%
digital
Porcentaje de incidencias o sobre tensiones detectadas 60% n.a
Penetracion de energia solar inyectada en baja tension vs. la o o
. f 20% 6%
energia total consumida de la red
Toddldotco, S.L.
Sociedad en concurso de acreedores
Cubicup Design Home, S.L.
2023 2024 2025
Toneladas de CO2 evitadas a través de las reformas de Cubicup 732 2.867 3.081
N° de reformas realizadas por Cubicup en las que se mejora la 13 96 110
certificacion energética.
Promedio de niveles de eficiencia energética mejorados n.d 1,65 1,92
El premium por realizar una reforma neutra en carbono con Cubicup
respecto al precio promedio de una reforma de gama alta sera como 762 693 968
maximo de un 0%.
Punto Health LTD
A nivel de impacto, se fijaran los objetivos en 2026.
Ez Easy Telecom, S.L.
2025
Numero de conexiones a fibra en zonas rurales 7.284
Numero de conexiones de empresas a fibra en zonas rurales 1.542
Numero de conexiones de residenciales a fibra en zonas rurales 5.742
Numero de conexiones a internet 4G/5G en zonas rurales 498
Numero de conexiones de empresas a internet 4G/5G en zonas rurales 167
Numero de conexiones de residencialess a internet 4G/5G en zonas rurales 331
Numero de conexiones a la tarifa social en zonas rurales 4.110
Numero de conexiones de empresas a la tarifa social 1.204
Numero de conexiones de residencialess a la tarifa social 2.906
Numero de conexiones a internet por satélite en zonas rurales 49
Numero de conexiones de empresas a internet por satélite en zonas rurales 11
Numero de conexiones de residencialess a internet por satélite en zonas rurales 38

Turicleta Turismo Activo, S.L.

2025
Numero de usuarios de las bicicletas Turicleta 369
Gasto en la economia local generado por los usuarios de
. 33.579
Turicleta
Numero de poblaciones rurales donde se ha instalado 10

Turicleta

2025 Ppto 2025/Ppto

135 274%

8.080 416%

82 12%

2025ppto  2025/ppto
90% 79%
60% 40%
99% 100%
80% 104%
70% 114%
80% n.a
25% 24%
2025 Ppto  2025/Ppto
5.745 54%
135 81%
1,80 107%
882 110%
2025 Ppto 2025/Ppto
6.000 121%
n.d nd
n.d n.d
1.000 50%
n.d n.d
n.d nd
3.000 137%
n.d n.d
n.d nd
50 98%
n.d nd
n.d nd



Innogando, S.L.

2025

Numero de animales monitorizados en ganaderia extensiva.
Numero de explotaciones en zonas de despoblacién (pueblos con presencia Innogando)
Numero de alertas de enfermedades detectadas gracias a la tecnologia de Innogando.

Numero de hectareas con animales monitorizados por la tecnologia de Innogando

23.362

803

13.456

126.840



