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(Sociedad Unipersonal)

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Infra Il Investments, SCR, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondiente al
gjercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad 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 la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

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

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

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

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Valoracion de la Cartera de Inversiones en empresas del grupo y asociadas (Véase nota 7 de las
cuentas anuales).

El objeto principal de la Sociedad consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de
sociedades no cotizadas. De manera complementaria a este objeto principal, la Sociedad puede
facilitar préstamos participativos, asi como otras formas de financiacion.

El valor recuperable de las participaciones en empresas, se determina mediante la aplicacion de
técnicas de valoracién que requieren el ejercicio de juicio por parte de la Direccion de la Sociedad y
el uso de asunciones y estimaciones. Debido a la incertidumbre y el juicio asociado a las citadas
estimaciones que pueden impactar de forma significativa en la determinacién del patrimonio de la
Sociedad, asi como la significatividad del valor contable de la cartera, se ha considerado el aspecto
mas relevante de auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria han comprendido, entre otros, un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la Sociedad en relacion con la valoracion de las
participaciones en empresas, la correcta clasificacion de las inversiones financieras de los
instrumentos de patrimonio, y la evaluacion de los indicadores de deterioro, asi como de la
metodologia e hipétesis utilizadas en la estimacion del valor recuperable, contrastando la
informacion de las sociedades participadas en las que existen indicadores de deterioro.
Adicionalmente hemos evaluado que la informacién de las cuentas anuales en relacién con las
participaciones en empresas y con los préstamos, es adecuada de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion

Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
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, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestidon concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.



Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad
en Espania, 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 preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad son responsables de
la valoracion de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segun 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 tienen intencion de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de 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 Espafia 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 economicas 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 Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, diselamos 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 incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, faisificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disednar
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 Sociedad en relacion
a la Sociedad.

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.



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

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

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

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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INFRA II INVESTMENTS,
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO
Balance al 31 de diciembre de 2025 y 2024

Activo Nota 31.12.25 31.12.24
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 5 53.537,09 5.358.470,32
Periodificaciones 24.901,48 97.089,04
Deudores 6 125.776,66 10.313,90
Total activo corriente 204.215,23 5.465.873,26
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 7
Instrumentos de Patrimonio
De entidades objeto de capital riesgo 22.425.492,46 13.712.171,39
Valores representativos de deuda
Adquisicion temporal de activos 8 1.700.012,00 -

Total activo no corriente

Total activo

24.125.504,46

24.329.719,69

13.712.171,39

19.178.044,65

Cuentas de Orden Nota 31.12.25 31.12.24
Otras cuentas de orden 14
Patrimonio total comprometido 29.700.000,00 22.500.000,00
Patrimonio comprometido no exigido (4.500.000,00) (3.375.000,00)
Pérdidas fiscales a compensar 880.024,22 259.182,74
Plusvalias/minusvalias  latentes (netas efecto
impositivo) 2.182.722,70 (47.181,14)

Total cuentas de orden

28.262.746,92

19.337.001,60

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.

(Expresados en euros con dos decimales)

Pasivo y Patrimonio Neto Nota 31.12.25 31.12.24
Acreedores y cuentas a pagar 9
Comisiones a pagar 2.820,23 4.047,79
Otros acreedores y cuentas a pagar 6.923,68 8.079,60
9.743.91 12.127,39
Deudas 10 - 300.100,00
Total pasivo corriente 9.743.91 312.227,39
Total pasivo 9.743,91 312.227,39
Fondos reembolsables 11
Capital 2.550.000,00 1.912.500,00
Prima de emision 22.650.000,00 17.212.500,00

Resultados de ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

Total fondos reembolsables
Total patrimonio neto

Total pasivo y patrimonio neto

(259.182,74)
(620.841,48)

(259.182,74)

24.319.975,78

18.865.817,26

24.319.975,78

18.865.817,26

24.329.719,69

19.178.044,65




INFRA II INVESTMENTS,

SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025 y al

periodo comprendido entre el 10 de mayo y el 31 de diciembre de 2024

(Expresadas en euros con dos decimales)

Ingresos financieros
Otros ingresos financieros
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados

Gastos financieros
Intereses y cargas asimiladas

Resultado y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones

Diferencias de cambio (netas)
Deterioros y pérdidas de inversiones financieras (-/ +)

Otros resultados de explotacion
Comisiones satisfechas
Comision de gestion

Otras comisiones y gastos

Margen bruto

Otros gastos de explotacion
Resultado de explotacion
Resultado antes de impuestos

Impuesto sobre beneficios

Resultado del ejercicio

Nota 2025 2024
12 (a)
8.157,92 10.694,75
75.450,47 -
12 (b)
(6.390,54) -
12 (¢)
(15.661,79) 17,52
61.556,06 10.712,27
12 (d)
(570.744,01) (211.936,48)
(30.575,61) (4.047,79)
(601.319,62) (215.984,27)
(539.763,56) (205.272,00)
12 (e) (81.077,92) (53.910,74)
(620.841,48) (259.182,74)
(620.841,48) (259.182,74)
13 - -

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.

(620.841,48)

(259.182,74)




INFRA II INVESTMENTS,
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025

Resultado del ejercicio de la cuenta de pérdidas y ganancias

Euros

(620.841,48)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio por ajustes por cambio de valor

Por ajustes por cambio de valor
Activos financieros disponibles para la venta

Efecto impositivo

Total de ingresos y gastos del ejercicio imputados directamente en el patrimonio neto

Total de ingresos y gastos reconocidos

(620.841,48)

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2025

Resultados
negativos de
Prima de ejercicios
Escriturado emision anteriores

Resultado del
egjercicio

Total

Saldo al 31 de diciembre de 2024 1.912.500,00 17.212.500,00 -
Total de ingresos y gastos reconocidos - - -

Operaciones con socios 0 propietarios
Aumento de capital 637.500,00  5.737.500,00 -

Distribuciones de capital - (300.000,00) -
Otras aportaciones de Socios - -

Otras variaciones del patrimonio neto - (259.182,74)

(259.182,74)

(620.841,48)

259.182,74

18.865.817,26

(620.841,48)

6.375.000,00
(300.000,00)

Saldo al 31 de diciembre de 2025 2.550.000,00  22.650.000,00 _ (259.182,74)

(620.841,48)

24.319.975,78

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.



INFRA II INVESTMENTS,
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al periodo comprendido
entre el 10 de mayo y el 31 de diciembre de 2024

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al periodo comprendido entre el 10 de mayo y el 31 de
diciembre de 2024

Euros

Resultado del periodo de la cuenta de pérdidas y ganancias (259.182,74)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio por ajustes por cambio de valor
Por ajustes por cambio de valor
Activos financieros disponibles para la venta -

Efecto impositivo -

Total de ingresos y gastos del periodo imputados directamente en el patrimonio neto -

Total de ingresos y gastos reconocidos (259.182,74)

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al periodo comprendido entre el 10 de mayo y el 31 de
diciembre de 2024

Prima Resultado

Escriturado de emision del periodo Total
Saldo al 10 de mayo de 2024 1.200.000,00 - - 1.200.000,00
Total de ingresos y gastos reconocidos - - (259.182,74) (259.182,74)
Operaciones con socios 0 propietarios
Aumento de capital 1.912.500,00 17.212.500,00 - 19.125.000,00
Reembolsos de capital (1.200.000,00) - - (1.200.000,00)
Otras aportaciones de Socios - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2024 1.912.500,00  17.212.500,00 (259.182,74) 18.865.817,26

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.



INFRA II INVESTMENTS,
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2025 y al periodo comprendido entre el 10 de mayo y el 31 de diciembre de 2024

(Expresados en euros con dos decimales)

31.12.25 31.12.24
A) Flujos de efectivo de las actividades de explotacion (728.400,42) (54.358,29)
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos (620.841,48) (259.182,74)
2. Ajustes del resultado
a) Diferencias de cambio (+/-) 15.661,79 (17,52)
b) Ingresos financieros (-) (83.608,39) (10.694,75)
¢) Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (+/-) - -
d) Otros ingresos y gastos (-/+) 116.875,54 (36.376,77)
48.928,94 (97.089,04)
3. Cambios en el capital corriente
a) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) (115.462,76) (10.313,90)
b) Otros activos corrientes (+/-) 267.848,90 -
¢) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) (302.483,48) 312.227,39
(150.097,34) 301.913.,49
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion
a) Pagos de intereses (-) (6.390,54) -
B) Flujos de efectivo de las actividades de inversién (10.351.432,81)  (13.712.171,39)
5. Pagos por inversiones (-)
a) Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo (8.651.420,81)  (13.712.171,39)
b) Valores representativos de deuda (1.700.012,00) -

6. Cobros por desinversiones (+) - -

C) Flujos de efectivo de las actividades de financiacion 5.774.900,00 19.125.000,00

7. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 6.075.000,00 19.125.000,00
8. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero (300.100,00) -

D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio

E) Aumento/disminucion neta del efectivo o equivalentes (+A+B+C+D) (5.304.933,23) 5.358.470,32
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 5.358.470,32 -
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 53.537,09 5.358.470,32

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2025.
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INFRA II INVESTMENTS,
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2025

(1) Naturaleza y Actividad de la Sociedad

Infra II Investments, Sociedad de Capital Riesgo (en adelante, la Sociedad) se constituyd como
Sociedad de Capital Riesgo el 10 de mayo de 2024 y fue inscrita en el Registro
Administrativo de la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha de 25 de octubre
de 2024, por un periodo de 10 afios. No obstante, esta duracion podra, a propuesta de la
Sociedad Gestora, aumentarse en dos periodos sucesivos de un afio cada uno, con el objeto
de facilitar una liquidacion ordenada de las inversiones. Ambas extensiones deberan contar
con el consentimiento del Comité Asesor.

Su objeto principal consiste en la toma de participaciones temporales en el capital de compafiias
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 a la Unidén Europea o del resto de paises miembros de la
OCDE.

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en la LECR, la Sociedad podra igualmente extender
su objeto principal a: (i) la inversion en valores emitidos por empresas cuyo activo esté
constituido en mas de un cincuenta por ciento (50%) por inmuebles, siempre que al menos
los inmuebles que representen el ochenta y cinco por ciento (85%) del valor contable total
de los inmuebles de la Sociedad Participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el
tiempo de tenencia de los valores, al desarrollo de una actividad econoémica en los términos
previstos en la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del impuesto sobre la renta de las personas
fisicas y de modificacion parcial de las leyes de los impuestos sobre sociedades, sobre la
renta de no residentes y sobre el patrimonio; (ii) la toma de participaciones temporales en el
capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas de valores o
en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Union Europea o del resto de los paises
miembros de la OCDE, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la cotizacion
dentro del periodo establecido en la LECR; y (iii) la inversion en otras entidades de capital
riesgo conforme a lo previsto en la LECR.

Para el desarrollo de su objeto principal, la Sociedad podra llevar a cabo actividades
complementarias a las previstas en el articulo de conformidad con la normativa aplicable en
cada momento y el Acuerdo incluyendo el otorgamiento de préstamos participativos, asi
como otras formas de financiacién y actividades de asesoramiento a las Sociedades
participadas.

La Sociedad fue inscrita con el nimero 677 en el Registro Administrativo de Entidades de
Capital Riesgo de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Su domicilio social se
encuentra en la Calle de Juan de Mena, 8, 28014 Madrid.

Las funciones de gestion y representacion de la Sociedad estan encomendadas a Bestinver
Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (Sociedad
Unipersonal) (en adelante, la “Sociedad Gestora™).

Las normas contables especificas que deben cumplir las entidades de capital-riesgo seran las
contenidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacioén reservada de las entidades de capital-
riesgo, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las entidades de capital-riesgo, de lo
previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital Riesgo.
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INFRA II INVESTMENTS,
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2025

La Sociedad se rige por su reglamento de gestion, por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre,

(modificada por la Ley 18/2022, de 28 de septiembre, de creacidon y crecimiento de
empresas) reguladora de las Entidades de capital-riesgo y de sus sociedades gestoras, por la
Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, y en su
defecto, por el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital y las circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores. Esta normativa regula, entre otros, los
siguientes aspectos:

Patrimonio y Capital inicial minimo: El capital social suscrito minimo sera de 1.200.000
euros, con un capital desembolsado en el momento de su constitucion minimo equivalente
al 25 por ciento del capital social suscrito.

Coeficiente obligatorio de inversion de las ECR: Mantenimiento de un porcentaje minimo
del 60% del activo computable de la Sociedad (entendido como el importe del patrimonio
neto, mas los préstamos participativos recibidos y las plusvalias latentes netas del efecto
impositivo) se debera mantener en i) acciones u otros valores o instrumentos financieros
que puedan dar derecho a la suscripcion o adquisicion de aquellas y participaciones en el
capital de empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal; ii)
préstamos participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad
principal, cuya rentabilidad esté completamente ligada a los beneficios o pérdidas de la
empresa de modo que sea nula si la empresa no obtiene beneficios; iii) préstamos
participativos a empresas que se encuentren dentro de su ambito de actividad principal,
hasta el 30 por ciento del total del activo computable; iv) facturas, préstamos, crédito y
efectos comerciales de uso habitual en el ambito del trafico mercantil de empresas en las
que la ECR ya tenga una participacion a través de alguno de los instrumentos anteriores,
hasta el 20 por ciento del total del activo computable; y v) acciones o participaciones de
ECR.

Sin embargo, la normativa prevé incumplimientos temporales de este coeficiente en los

siguientes casos:

Durante los tres primeros afios a partir de su inscripcion en el correspondiente registro de la
Comision Nacional del Mercado de Valores;

Durante veinticuatro meses, a contar desde que se produzca una desinversion computable en
el coeficiente obligatorio que provoque su incumplimiento, siempre y cuando no existiese

incumplimiento previo; y

Durante los tres afios siguientes a una aportacion de nuevos recursos.
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- Limitaciones de grupo y diversificacion de las inversiones: Mantenimiento de un
porcentaje maximo del 25% de su activo invertible (entendido como el patrimonio
comprometido, que sera el correspondiente a la fecha de la inversion, mas el
endeudamiento recibido y menos las comisiones, cargas y gastos maximos indicados
en el Folleto) en el momento de la inversion en una misma empresa, ni mas del 35%
en empresas pertenecientes al mismo grupo de sociedades siempre que cumplan los
siguientes requisitos:

* Que los estatutos o reglamentos contemplan estas inversiones;

e (que laentidad 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
verificacion del cumplimiento de estos requisitos correspondera a una comision
independiente creada en el seno de su consejo o a un 6rgano independiente al que la
sociedad gestora encomiende esta funcion; y

e que en los folletos y en la informacion publica periddica de la entidad se informe con
detalle de las inversiones realizadas en entidades del grupo.

Sin embargo, la normativa prevé incumplimientos temporales de este coeficiente en los
siguientes casos:

e Durante los primeros tres afios, a partir de la fecha de inicio de operaciones que figura
en el Reglamento de la ECR. De no constar, el plazo se computara a partir de su
inscripcion en el correspondiente registro de la Comision Nacional del Mercado de
Valores; y

e En el supuesto de devolucion de aportaciones a participes o socios, estos porcentajes
se computaran teniendo en cuenta el patrimonio neto existente antes de realizarse
dicha devolucion.

- Coeficiente de libre disposicion: El resto de su activo no sujeto al coeficiente
obligatorio de inversion antes indicado puede mantenerse en:

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

b) Participaciones en el capital de empresas distintas de las que son objeto de su actividad
segun el articulo 21.3, incluidas participaciones en Instituciones de Inversion
Colectiva, en ECR que no sean ECR-Pyme y en EICC;

c) Efectivo;y

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

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad cumple con todos los limites y
coeficientes descritos anteriormente.
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(2) Bases de Presentaciéon

(a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, se han preparado de acuerdo con la legislacion mercantil
vigente, con las normas establecidas en la Circular 11/2008, de 30 de diciembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacion reservada de las entidades de capital riesgo con el objeto de
mostrar la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera al 31 de diciembre de
2025 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de
sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminando en dicha fecha.

(b) Moneda funcional y moneda de presentacion

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

(¢c) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de las incertidumbres y juicios relevantes en la
aplicacion de politicas contables

La preparacion de las cuentas anuales requiere la aplicacion de estimaciones contables
relevantes y la realizacion de juicios, estimaciones e hipotesis en el proceso de
aplicacion de las politicas contables de la Sociedad. En este sentido, se resume a
continuacion un detalle de los aspectos que han implicado un mayor grado de juicio,
complejidad o en los que las hipdtesis y estimaciones son significativas para la
preparacion de estas notas sobre las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2025.

Durante el ejercicio 2025, se han producido diversos conflictos bélicos (Rusia y Ucrania,
Israel y Palestina, etc.) y geopoliticos, lo que ha generado altos niveles de inflacion e
incrementos de los tipos de interés como consecuencia de las politicas monetarias del
BCE, entre otros, y han supuesto un aumento de la incertidumbre sobre la situacion
macroeconomica actual y su evolucion futura, afectando negativamente a la economia y
actividades empresariales de las zonas donde operan las Sociedades donde invierte el
Fondo. En todo caso, a pesar de la incertidumbre existente, esta situacion no ha
provocado incumplimiento de obligaciones contractuales relevantes por parte del Fondo
ni un impacto significativo en las operaciones del mismo.

i)  Estimaciones contables relevantes e hipotesis

La correccidn valorativa de los activos financieros implica un elevado juicio por la
Sociedad y la revision de saldos individuales en base a la calidad crediticia de los
deudores y evolucion del valor razonable de los activos financieros. Asimismo,
implica el uso de métodos y técnicas de valoracion siempre que resulten mas
representativos a la hora de determinar el posible deterioro de un determinado
activo financiero.
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ii) Cambios de estimacion

A pesar de que las estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad se
han calculado en funcion de la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de
2025, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen
a su modificacion en los proximos ejercicios. El efecto en las cuentas anuales de las
modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los
proximos ejercicios se registraran de forma prospectiva.

(d) Principio de empresa en funcionamiento

Las cuentas anuales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 han sido formuladas por
parte de los Administradores de la Sociedad bajo el principio de empresa en
funcionamiento, al entender que no hay factores que afecten a dicho principio.

(¢) Comparacién de la informacion

Tal y como se indica en la Nota 1, la Sociedad fue constituida el 10 de mayo de 2024, por
lo que no aplica la comparacion de informacion para sus partidas de balance, de la
cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto, del estado
de flujos de efectivo y de la memoria. La informacion comparativa del ejercicio 2024
desglosada en estas cuentas anuales ha sido objeto de ciertas modificaciones no
significativas a efecto de mejorar la comparabilidad con las cifras del ejercicio 2025.

(3)  Aplicacion del Resultado

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025
formulada por los Administradores de la Sociedad y pendiente de aprobacién por la Junta
General de Accionistas, es la de traspasar las pérdidas del ejercicio a compensar resultados
de ejercicios anteriores.

La propuesta de aplicacion del resultado del periodo comprendido entre el 10 de mayo y el 31
de diciembre de 2024 formulada por los Administradores de la Sociedad y que fue aprobada
por la Junta General de Accionistas, es la de traspasar las pérdidas del ejercicio a resultados
de ejercicios anteriores.

(4) Normas de Registro y Valoracion

(a) Instrumentos financieros

i) Clasificacion y separacion de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican en el momento de su reconocimiento inicial
como un activo financiero, un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio, de
conformidad con la sociedad econdémico del acuerdo contractual y con las
definiciones de activo financiero, pasivo financiero o de instrumento de patrimonio.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en las diferentes categorias
atendiendo a las caracteristicas y a las intenciones de la Direccion en el momento
de su reconocimiento inicial.
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La Sociedad evalua si un derivado implicito debe ser separado del contrato principal,
solo en el momento en el que la Sociedad se convierte en parte del contrato o en un
ejercicio posterior en el que se haya producido una modificacion de las condiciones
contractuales que afecten significativamente a los flujos de efectivo esperados
asociados con el derivado implicito, el contrato principal o ambos en comparacion
con los flujos de efectivo esperados originales. Los derivados implicitos se
presentan separadamente del contrato principal en las correspondientes partidas de
derivados del balance.

Las operaciones realizadas en el mercado de divisas se registran en la fecha de
liquidacion, mientras que los activos financieros negociados en mercados
secundarios de valores, si son instrumentos de patrimonio, se reconocen en la fecha

de contratacion, y si se trata de valores representativos de deuda, en la fecha de
liquidacion.

No obstante, lo anterior, los contratos que pueden liquidarse por diferencias se
reconocen como un instrumento financiero derivado durante el periodo que media
entre la fecha de contratacion y liquidacion.

La Sociedad clasifica los instrumentos financieros en las categorias de:

e Activos financieros disponibles para la venta.

e Préstamos y partidas a cobrar.

* Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

* Débitos y partidas a pagar.

Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son las inversiones realizadas por
la Sociedad en sociedades participadas en las que se han invertido, o en valores
representativos de deuda no clasificados en el resto de categorias. Estas inversiones
se valoran inicialmente por su valor razonable, que, salvo evidencia en contrario,
es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada, mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.
Forma parte de la valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de
suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

La Sociedad calcula el valor razonable de cada uno de los valores e instrumentos de su
cartera de activos financieros disponibles para la venta.

Los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en
que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se 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 imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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También se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses,

calculados segiin el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos
devengados.

Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar se componen de préstamos concedidos a empresas

asociadas o no asociadas, con cobros fijos o determinables que no cotizan en un
mercado activo distintos de aquellos clasificados en otras categorias de activos
financieros. Estos activos se reconocen inicialmente por su valor razonable,
incluyendo los costes de transaccion incurridos y se valoran posteriormente al
coste amortizado, utilizando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, los activos financieros que no tengan un tipo de interés establecido, el

importe venza o se espere recibir en el corto plazo y el efecto de actualizar no sea
significativo, se valoran por su valor nominal.

Inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo

Se

El

Se

consideran empresas del grupo, aquellas sobre las que la Sociedad, directa o
indirectamente, a través de dependientes ejerce control, seglin lo previsto en el art.
42 del Codigo de Comercio o cuando las empresas estan controladas por cualquier
medio por una o varias personas fisicas o juridicas que actiien conjuntamente o se
hallen bajo direccion tinica por acuerdos o clausulas estatutarias.

control es el poder, para dirigir las politicas financieras y de explotacion 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 de la Sociedad o de terceros.

consideran empresas asociadas, aquellas sobre las que la Sociedad, 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 explotacion de una empresa, sin que suponga la existencia de control
o de control conjunto sobre la misma. En la evaluacion 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 la Sociedad o por otra empresa.

Las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo se reconocen

inicialmente al coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada, incluyendo los costes de transaccion que les sean atribuibles, y el importe
de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubieran
adquirido, y se valoran posteriormente al coste, menos el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro. En cualquier caso, se debe informar en
cuentas de orden del balance de situacion de las plusvalias latentes netas de
impuestos, que se determinaran por comparacion del coste de la inversion con su
valor razonable.
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El coste de adquisicion de una inversion en empresas del grupo, multigrupo o asociadas
incluye el valor neto contable que tiene la misma inmediatamente antes de que la
empresa pase a tener esa calificacion. Los importes reconocidos previamente en
patrimonio neto se imputan a resultados en el momento de la baja de la inversion,
o bien cuando se produzca una pérdida o reversion del deterioro de valor de la
misma, segun lo dispuesto en el apartado (viiii) Deterioro de valor de activos
financieros.

Atendiendo a las clasificaciones establecidas en la Circular 1/2008, las inversiones se
pueden clasificar en inversiones en capital inicio, que son aquellas participaciones
en compafiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia.

Adicionalmente, también se consideran capital inicio aquellas inversiones
correspondientes a entidades que, teniendo mas de tres aflos de existencia, no hayan
obtenido resultados positivos durante un periodo de dos afios consecutivos en los
ultimos cinco y dichos resultados hayan sido verificados por un experto
independiente. Esta Gltima definicion no podra aplicarse transcurridos tres afios
desde la inversion inicial en el valor.

Las inversiones en capital desarrollo son aquellas que no cumplan los requisitos
anteriores.

Intereses y dividendos

Los intereses se reconocen por el método del tipo de interés efectivo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones en instrumentos de patrimonio
se reconocen cuando han surgido los derechos para la Sociedad a su percepcion. Si
los dividendos distribuidos proceden inequivocamente de resultados generados con
anterioridad a la fecha de adquisicion porque se han distribuido importes superiores
a los beneficios generados por la participada desde la adquisicion, minoran el valor
contable de la inversion.

Comisiones

En la determinacion del gasto por comisiones de gestion, administracion y
representacion se atendera a lo establecido en el reglamento de gestion, en cuanto a
su reconocimiento, en base al devengo, en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad revisara y, si resulta preciso, modificara los gastos reconocidos por las
comisiones de gestion, en base al devengo, cuando en un momento posterior al
reconocimiento exista la posibilidad de retrocesion. Los ajustes correspondientes se
realizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, a menos que correspondan a
gjercicios anteriores, que se imputaran en una cuenta de reservas.

No obstante lo anterior, en el caso particular de comisiones de gestion cuya base de
calculo no sean cifras de patrimonio comprometido, se atendera, a efectos de su
reconocimiento como gasto, a lo establecido al reglamento de gestion de la
Sociedad.
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vii) Bajas de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja contable cuando los derechos a recibir flujos de
efectivo relacionados con los mismos han vencido o se han transferido y la Sociedad
ha traspasado sustancialmente los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

En las transacciones en las que se registra la baja de un activo financiero en su totalidad,
los activos financieros obtenidos o los pasivos financieros, incluyendo los pasivos
correspondientes a los servicios de administracion incurridos, se registran a valor
razonable.

En las transacciones en las que se registra la baja parcial de un activo financiero, el
valor contable del activo financiero completo se asigna a la parte vendida y a la
parte mantenida, incluyendo los activos correspondientes a los servicios de
administracion, en proporcion al valor razonable relativo de cada una de ellas.

La baja de un activo financiero en su totalidad implica el reconocimiento de resultados
por la diferencia existente entre su valor contable y la suma de la contraprestacion
recibida, neta de gastos de la transaccion, incluyéndose los activos obtenidos o
pasivos asumidos y cualquier pérdida o ganancia diferida en ingresos y gastos
reconocidos en patrimonio neto.

viii) Deterioro de valor de activos financieros

Un activo financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado y se ha producido
una pérdida por deterioro, si existe evidencia objetiva del deterioro como resultado
de uno o mas eventos que han ocurrido después del reconocimiento inicial del activo
y ese evento o eventos causantes de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de
efectivo futuros estimados del activo o grupo de activos financieros, que puede ser
estimado con fiabilidad.

La Sociedad sigue el criterio de registrar las oportunas correcciones valorativas por
deterioro de préstamos y partidas a cobrar e instrumentos de deuda, cuando se ha
producido una reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros,
motivados por la insolvencia del deudor.

Asimismo, en el caso de instrumentos de patrimonio, existe deterioro de valor cuando
se produce la falta de recuperabilidad del valor en libros del activo por un descenso
prolongado o significativo en su valor razonable. En cualquier caso, la Sociedad
considera que los instrumentos de patrimonio han sufrido un deterioro de valor ante
una caida de un afio y medio y de un cuarenta por ciento en sus fondos propios, sin
que se haya producido la recuperacion de su valor.
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ix) Deterioro de valor de activos financieros valorados a coste amortizado

x)

En el caso de activos financieros contabilizados a coste amortizado, el importe de la

pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor contable del activo
financiero y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo
las pérdidas crediticias futuras en las que no se ha incurrido, descontados al tipo de
interés efectivo original del activo. Para los activos financieros a tipo de interés
variable se utiliza el tipo de interés efectivo que corresponde a la fecha de valoracion
segun las condiciones contractuales. Para instrumentos de deuda clasificados como
inversiones a vencimiento, la Sociedad utiliza el valor de mercado de los mismos,
siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para considerarlo
representativo del valor que pudiera recuperar.

La pérdida por deterioro se reconoce con cargo a resultados y es reversible en ejercicios

posteriores, si la disminucion puede ser objetivamente relacionada con un evento
posterior a su reconocimiento. No obstante, la reversion de la pérdida tiene como
limite el coste amortizado que hubieran tenido los activos, si no se hubiera
registrado la pérdida por deterioro de valor.

Deterioro de valor de Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo,

multigrupo y asociadas

Las inversiones incluidas en este apartado se valoran por su coste, menos, en su caso,

el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro, como sigue:

Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas

En aquellos casos en que no se han producido transacciones recientes del propio valor

en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas, el valor razonable se determina, salvo mejor evidencia, utilizando el
criterio del patrimonio neto o valor tedrico contable 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 el caso de que las
cuentas de la empresa en la que se invierte estén auditadas, se tendran en
consideracion los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria
correspondientes al ultimo ejercicio cerrado, que no estén recogidos en los estados
contables.

No obstante, lo anterior se utilizaran otros modelos y técnicas de valoracion, siempre

que resulten mas representativos por la naturaleza o caracteristicas de los valores y
que garanticen, de acuerdo con criterios de maxima prudencia, el mismo nivel de
confianza en el calculo del valor estimado de realizacion de la inversion de que se
trate y siempre que los mismos estén aprobados por el 6rgano de administracion de
la Sociedad. Asimismo, se tendran en consideracion cualquiera que sea el modelo
o técnica de valoracion utilizada, para determinar el valor razonable de estas
inversiones, los hechos o circunstancias de caracter contingente que puedan alterar
o transformar el valor de las inversiones.
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En el caso de que los modelos y técnicas de valoracion anteriores no permitan
determinar el valor razonable de la inversion con fiabilidad, ésta se valorara a su
coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro.

Inversiones en capital inicio

En aquellos casos en que no haya transacciones recientes del propio valor en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas las inversiones se valoraran por su coste.

En el supuesto de deterioro del valor, éste no se reconocera si existe un dictamen del
Consejo de Administracion de la Sociedad, que certifique el cumplimiento del plan
de negocio de la entidad. En caso contrario, se reconocera un deterioro que se
determinara de acuerdo con la estimacion del valor razonable recogida en el punto
anterior.

Lo anterior se entendera sin perjuicio de que resulte necesario reconocer la pérdida por
deterioro si se dan los hechos o circunstancias de caracter contingente que puedan
alterar o transformar el valor, de acuerdo con lo establecido en el primer punto de
este apartado.

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 inversion que
estaria reconocida en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro
del valor.

En cualquier caso, se debera informar en cuentas de orden del balance de situacion de
las plusvalias latentes netas de impuestos, que se determinaran por comparacion del

coste de la inversion con su valor razonable.

Deterioro de valor de inversiones en activos financieros disponibles para la venta

Se considera que existe deterioro de valor en estas inversiones cuando exista evidencia
objetiva de que el valor de un activo financiero disponible para la venta se ha
deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su
reconocimiento inicial, y que ocasione:

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

b) Enel caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad
del valor en libros del activo, evidenciada, por un descenso prolongado o
significativo en su valor razonable. En todo caso, se presumira que el instrumento
se ha detectado cuando:

1) Sino est cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio o de un 40%
respecto a la valoracion inicial del activo.
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i) Si esta cotizado, se ha producido una caida de un afio y medio o de un 40% en
la cotizacion.

Lo anterior se entendera sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una
pérdida por deterioro antes de que se cumplan las circunstancias anteriores.

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

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

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

xii) Pasivos financieros

Los pasivos financieros, incluyendo acreedores comerciales y otras cuentas a pagar,
que no se clasifican como mantenidos para negociar o como pasivos financieros a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, se reconocen
inicialmente por su valor razonable, menos, en su caso, los costes de transaccion
que son directamente atribuibles a la emision de los mismos. Con posterioridad al
reconocimiento inicial, los pasivos clasificados bajo esta categoria se valoran a
coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo.

No obstante, los pasivos financieros que no tengan un tipo de interés establecido, el
importe venza o se espere recibir en el corto plazo y el efecto de actualizar no sea

significativo, se valoran por su valor nominal.

xiii) Bajas y modificaciones de pasivos financieros

La Sociedad da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo cuando ha cumplido
con la obligacion contenida en el pasivo o bien esta legalmente dispensada de la
responsabilidad fundamental contenida en el pasivo ya sea en virtud de un proceso
judicial o por el acreedor.
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(b) Efectivo vy otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depositos
bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que sean facilmente convertibles en
importes determinados de efectivo y que estan sujetas a un riesgo insignificante de
cambios de valor. A estos efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de menos
de tres meses desde la fecha de adquisicion.

(¢) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente
y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando,
en su caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar
fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las
retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que
surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar
a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y
los créditos por deducciones y ventajas fiscales, que queden pendientes de aplicar
fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido. A estos efectos, se consideraran
diferencias temporarias las derivadas de las variaciones de valor imputadas en
patrimonio.

En cada cierre se evaltan los derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas
fiscales no registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en
que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales futuros. Las pérdidas
fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales
a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por
impuesto diferido sdlo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras
que permitan la aplicacion de estos activos. La cuantificacion de dichos activos y
pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su
reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion. Dadas las exenciones y deducciones a los que
se encuentra acogido la Sociedad, en ningin caso sus activos fiscales serian
significativos.



14
INFRA II INVESTMENTS,
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2025

La Sociedad se encuentra acogida a los beneficios fiscales establecidos por la Ley 27/2014,
de 27 noviembre, del Impuesto sobre Sociedades y que, en sintesis, son los siguientes:

1. Exencién parcial por las rentas que se obtengan en la transmision de acciones y
participaciones, segin el afio de transmision computado desde el momento de la
adquisicion, en caso de que no se cumplan los requisitos establecidos en el articulo 21
de la Ley 27/2014, de 27 noviembre, del Impuesto sobre Sociedades. Dicha exencion
sera del 99% desde el inicio del segundo afio y hasta el decimoquinto, incluido. En el
primer afio y a partir del decimoquinto no se aplicara exencion, salvo las excepciones
establecidas en la normativa fiscal vigente. En el caso de que la entidad participada
acceda a cotizacion en un mercado de valores regulado en Directiva 2004/39/CEE del
Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004, la aplicacion de la exencion
quedara condicionada a que la Sociedad proceda a transmitir su participacion en el
capital de la empresa participada en un plazo no superior a tres afios, contados desde la
vigente fecha en que se hubiera producido la admision a cotizacion de esta ultima.

2. Exencion por doble imposicion interna de los dividendos internos o, en su caso,
exencion para evitar la doble imposicion internacional sobre dividendos de fuente
extranjera, de acuerdo a lo previsto en el articulo 21 de la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, de las participaciones en beneficios
percibidos de las sociedades que la Sociedad promueva o fomente, cualquiera que sea
el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de las acciones o participaciones,
con la excepcion de las sociedades participadas radicadas en paraisos fiscales.

Con las especificidades anteriormente indicadas, la Sociedad se encuentra sujeta a
tributacion al tipo general del 25% del Impuesto sobre Sociedades.

Con fecha 13 de febrero de 2020 se publico la Resolucion de 6 de febrero de 2020 de la
Direccidon General de Tributos, sobre la consideracion como entidades en régimen de
atribucion de rentas a determinadas entidades constituidas en el extranjero, que define
las caracteristicas que debe reunir una entidad constituida en el extranjero para ser
considerada en Espafia como una entidad en atribucidon de rentas a los efectos del
Impuesto sobre Sociedades.

Asimismo, el articulo 13.2 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades establece que las pérdidas por deterioro del inmovilizado material, de las
inversiones inmobiliarias, del inmovilizado intangible (incluido el fondo de comercio),
de los valores representativos de la participacion en el capital o en los fondos propios
de entidades y de los valores representativos de deuda no tienen la consideracion de
gastos fiscalmente deducibles.
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i) Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles

Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que
correspondan a diferencias relacionadas con inversiones en dependientes, asociadas
y multigrupo y negocios conjuntos sobre las que la Sociedad tenga la capacidad
de controlar el momento de su reversion y no fuese probable que se produzca
su reversion en un futuro previsible.

i) Reconocimiento de diferencias temporarias deducibles

Las diferencias temporarias deducibles se reconocen siempre que resulte probable que
existan bases imponibles positivas futuras suficientes para su compensacion excepto
en aquellos casos en las que las diferencias surjan del reconocimiento inicial de
activos o pasivos en una transaccion que no es una combinacion de negocios y en la
fecha de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible
fiscal.

No se reconocen los activos fiscales diferidos originados por bases imponibles
negativas por no considerarse probable la existencia de bases imponibles positivas
futuras suficientes para su compensacion.

Las oportunidades de planificacion fiscal, solo se consideran en la evaluacion de la
recuperacion de los activos por impuesto diferido, si la Sociedad tiene la intencion
de adoptarlas o es probable que las vaya a adoptar.

(d) Clasificacion de activos y pasivos entre corriente v no corriente

Los activos se clasifican como corrientes cuando se espera realizarlos o se pretende
venderlos o consumirlos en el transcurso del ciclo normal de la explotacion de la
Sociedad, se mantienen fundamentalmente con fines de negociacion, se espera
realizarlos dentro del periodo de los doce meses posteriores a la fecha de cierre o se
trata de efectivo u otros activos liquidos equivalentes, excepto en aquellos casos en los
que no puedan ser intercambiados o utilizados para cancelar un pasivo, al menos dentro
de los doce meses siguientes a la fecha de cierre.

Los pasivos se clasifican como corrientes cuando se espera liquidarlos en el ciclo normal de
la explotacion de la Sociedad, se mantienen fundamentalmente para su negociacion, se
tienen que liquidar dentro del periodo de doce meses desde la fecha de cierre o la
Sociedad no tiene el derecho incondicional para aplazar la cancelacion de los pasivos
durante los doce meses siguientes a la fecha de cierre.

Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban liquidarse dentro de los
doce meses siguientes a la fecha de cierre aunque el plazo original sea por un periodo
superior a doce meses y exista un acuerdo de refinanciacion o de reestructuracion de los
pagos a largo plazo que haya concluido después de la fecha de cierre y antes de que las
cuentas anuales sean formuladas.
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(e) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros
utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo
como tipo de cambio de contado el mas representativo del mercado de referencia a la
fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de tesoreria, valores
representativos de deuda, préstamos participativos y otras financiaciones concedidas o
recibidas con una cantidad determinada o determinable de unidades monetarias, asi
como los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros, por su
importe neto, en el epigrafe “Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera
de Inversiones Financieras (neto) - Diferencias de Cambio (netas)”, de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Para el resto de partidas monetarias que hayan sido clasificadas
como activos financieros disponibles para la venta, la determinacion de las diferencias
de cambio producidas por la variacion del tipo de cambio se realizara como si dichos
activos se valorasen al coste amortizado en la moneda extranjera, de forma que las
diferencias de cambio seran las resultantes de las variaciones de dicho coste amortizado
como consecuencia de las variaciones en los tipos de cambio, independientemente de
su valor razonable. Las diferencias de cambio asi calculadas se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias, mientras que los otros cambios en el importe en libros de estos
activos financieros se reconocen directamente en el patrimonio neto.

En el caso de las partidas no monetarias valoradas a valor razonable, las diferencias de
cambio se calculan aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracion, imputandose
las diferencias de cambio a patrimonio o a la cuenta de pérdidas y ganancias, de manera
analoga a las variaciones del valor razonable del activo en cuestion.

Las partidas no monetarias valoradas a coste se valoran aplicando el tipo de cambio de la
fecha de la transaccion, aplicando el tipo de cambio de la fecha de valoracion, a los
efectos de determinar la correccion valorativa en su caso. Sin embargo, para las
inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas, las diferencias de cambio
que surjan en las fechas de valoracion se reconocen en cuantas de orden conjuntamente
con las plusvalias de cartera.

(f) Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones entre partes vinculadas, tal como se define en el Plan General de
Contabilidad, se reconocen por el valor razonable de la contraprestacion entregada o
recibida. La diferencia entre dicho valor y el importe acordado, se registra de acuerdo
con la sustancia econdmica subyacente.
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(g) Cuentas de orden

De acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008 y la Circular 4/2015 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, las cuentas de orden recogen, entre otros, el
patrimonio total comprometido, el patrimonio comprometido no exigido y las bases
imponibles negativas pendientes de compensar, en su caso.

(h) Medioambiente

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la mismo no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los
resultados de esta. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones
medioambientales.

(1) Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

e Reclasificaciones que incluye los cambios en el patrimonio neto que surgen como
consecuencia de modificacion de los saldos de los estados financieros con origen en
cambios en los criterios contables o en la correccion de errores.

e Ingresos y gastos reconocidos en el periodo: recoge, de manera agregada, el total de las
partidas registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos.

e Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el
patrimonio neto, como pueden ser distribucion de resultados, operaciones con
instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre
partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucion del
patrimonio neto.

(j) Estado de flujos de efectivo

La Sociedad ha utilizado el método indirecto para la confeccion del estado de flujo de
efectivo, el cual tiene las siguientes expresiones que incorporan los siguientes criterios
de clasificacion:

e Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes;
entendiendo por éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.
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e Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades de capital riesgo, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de
financiacion.

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

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

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depositos
bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que sean facilmente convertibles en
importes determinados de efectivo y que estan sujetas a un riesgo insignificante de
cambios de valor. A estos efectos se incluyen las inversiones con vencimientos de menos
de tres meses desde la fecha de adquisicion.

La Sociedad presenta en el estado de flujos de efectivo los pagos y cobros procedentes de
activos y pasivos financieros de rotacion elevada por su importe neto. A estos efectos se
considera que el periodo de rotacién es elevado cuando el plazo entre la fecha de
adquisicion y la de vencimiento no supere seis meses.

A efectos del estado de flujos de efectivo, no se incluyen como efectivo y otros activos
liquidos equivalentes los descubiertos bancarios que son exigibles a la vista y que no
forman parte de la gestion de tesoreria de la Sociedad. Los descubiertos bancarios se
reconocen en el balance como pasivos financieros por deudas con entidades de crédito.

(5) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El detalle del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” al 31 de diciembre de
2025 y 2024 es como sigue:

Euros

31.12.25 31.12.24

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 53.537,09 5.358.470,32

El saldo de este epigrafe corresponde a la cuenta corriente mantenida con Caceis Bank Spain,
S.A. al 31 de diciembre de 2025 y 2024. Durante el ejercicio 2025 y el periodo comprendido
entre el 10 de mayo y el 31 de diciembre de 2024 se han generado unos ingresos financieros
de 8.157,37 y 10.694,75 euros, respectivamente (Nota 12 (a)).
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El detalle del epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” al 31 de diciembre de

2025 y 2024 en euros y en moneda extranjera, es como sigue:
Euros

31.12.25 31.12.24

53.533,82 5.358.470,32
3,27 -

Euros
Moneda extranjera

53.537,09 5.358.470,32

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es inferior al afio.

(6) Deudores

El detalle del epigrafe “Deudores” al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es como sigue:

Euros
31.12.25 31.12.24
Intereses 1.670,90 8.281,90
Retenciones fiscales (Nota 13) 2.108,85 2.032,00
Deudores por prima de actualizacion de participes 121.996,91 -
125.776,66 10.313,90

El detalle del epigrafe “Deudores” al 31 de diciembre de 2025 y 2024 en euros y en moneda
extranjera, €s como sigue:

Euros
31.12.25 31.12.24
Euros 124.325,34 8.671,18
Moneda extranjera 1.451,32 1.642,72
125.776,66 10.313,90

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es inferior al afio.



20
INFRA II INVESTMENTS,
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO

Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2025

(7) Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo

El detalle de las inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo al 31 de diciembre
de 2025 y 2024 es como sigue:

Euros
31.12.25 31.12.24

Instrumentos de patrimonio neto
De entidades objeto de capital riesgo (Nota 15) _ 22.425.492,46 13.712.171,39

El detalle de las inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo al 31 de diciembre
de 2025 y 2024, en euros y moneda extranjera, €s como sigue:

Euros
31.12.25 31.12.24
Euros 5.931.540,46 6.385.354,00
Moneda extranjera 16.493.952,00 7.326.817,39
22.425.492,46 13.712.171,39

(a) Instrumentos de patrimonio neto:

El detalle de las inversiones en instrumentos de patrimonio de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2025 y 2024, es como sigue:

Euros

31.12.25 31.12.24
Valor Valor
Coste Provision en libros Coste Provision en libros
Bestinver Infra II Cowboy US LP 7.327.151,85 - 7.327.151,85 7.326.817,39 - 7.326.817,39
EV Asset Holding S.P.A. 5.931.540,46 - 5.931.540,46 6.385.354,00 - 6.385.354,00
Falcon Wind Holding AB 9.166.800,15 - 9.166.800,15 - -

22.425.492,46 - 2242549246 13.712.171,39 - 13.712.171,39
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El movimiento de las inversiones en instrumentos de patrimonio del Fondo durante el ejercicio
2025 y el periodo comprendido entre el 10 de mayo y 31 de diciembre de 2024 es como

sigue:

Ejercicio 2025

Bestinver Infra IT Cowboy US LP

EV Asset Holding S.P.A.
Falcon Wind Holding AB

Coste

Bestinver Infra II Cowboy US LP

EV Asset Holding S.P.A.
Falcon Wind Holding AB

Provision

Valor neto contable

Ejercicio 2024

Bestinver Infra Il Cowboy US LP
EV Asset Holding S.P.A.

Coste

Bestinver Infra I Cowboy US LP
EV Asset Holding S.P.A.

Provision

Valor neto contable

Saldo al Saldo al
31.12.24 Altas Devolucion Bajas 31.12.25
7.326.817,39 334,46 - - 7.327.151,85
6.385.354,00 146.186,46 (600.000,00) - 5.931.540,46
- 9.166.800,15 - - 9.166.800,15
13.712.171,39 9.313.321,07 (600.000,00) - 22.425.492,46
Saldo al Saldo al
31.12.24 Dotacion Reversion Bajas 31.12.25
13.712.171,39 9.313.321,07 (600.000,00) - 22.425.492,46
Devolucion del
Saldo al coste de Saldo al
10.05.2024 Altas participacion Bajas 31.12.24
- 7.326.817,39 - - 7.326.817,39
- 6.385.354,00 - - 6.385.354,00
- 13.712.171,39 - - 13.712.171,39
Saldo al Saldo al
10.05.2024 Dotacion Reversion Bajas 31.12.24

13.712.171,39

- 13.712.171,39
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El detalle de las inversiones es el siguiente:

Bestinver Infra II Cowboy US LP

Durante el ejercicio 2024, se ha producido un alta del coste de participacion por
importe de 7.326.817,39 euros que han sido registrado incrementando el coste de
la participacion.

Durante el ejercicio 2025, se ha producido un alta del coste de participacion por
importe de 334,46 euros que han sido registrado incrementando el coste de la
participacion.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad posee el 20,00%, del capital social
de esta participada.

EV Asset Holding S.P.A.

Durante el ejercicio 2024, se ha producido un alta del coste de participacion por
importe de 6.385.354,00 euros que han sido registrado incrementando el coste de
la participacion.

Durante el ejercicio 2025, se ha producido un alta del coste de participacion por
importe de 146.186,46 euros que han sido registrado incrementando el coste de la
participacion.

Durante el ejercicio 2025 se ha producido la devolucion del coste de participacion
por importe de 600.000,00 euros que han sido registrados minorando el coste de la
participacion.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, la Sociedad posee el 3,00%, del capital social
de esta participada.

Falcon Wind Holding AB

Durante el ejercicio 2025, se ha producido un alta del coste de participacion por
importe de 3.347.014,96 euros que han sido registrado incrementando el coste de
la participacion.

Con fecha 31 de diciembre de 2025, se llevo a cabo aportaciones por compromisos
acordados por un importe de 5.819.785,19 euros.

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo tiene pendiente de realizar compromisos
futuros por un importe de 1.157.193 euros.

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad posee el 16,00%, del capital social de esta
participada.
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Al 31 de diciembre de 2025 existen plusvalias y minusvalias tacitas netas de efecto fiscal de sus

participadas por importe de 2.229.147,90 y 46.425,20 euros, respectivamente, que se encuentran
registradas en cuentas de orden (minusvalias por importe de 47.181,14 euros al 31 de diciembre de
2024) (Nota 14).

En el Anexo I adjunto, que forma parte integrante de esta nota, se incluye el desglose de acciones no

cotizadas al 31 de diciembre de 2025 y 2024. Asimismo, se incluye la técnica de valoracién empleada

en la determinacion del valor razonable del importe de cada participacion.

(8) Valores representativos de deuda

Su detalle al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
31.12.25 31.12.24

Adquisiciones temporales de Activos 1.700.012,00 -

Al 31 de diciembre de 2025 todos los saldos se encuentran denominados en euros.

Los saldos que recogen el epigrafe “Adquisiciones temporales de activo” se deben a un repo

contratado el 31 de diciembre sobre bonos del estado con vencimiento a un dia.

Durante el ejercicio 2025 se han devengado ingresos financieros por importe de 75.450,47 euros
(0,00 euros durante el ejercicio 2024) (Nota 12 (a)).

)

Acreedores y cuentas a pagar

El detalle de Acreedores y cuentas a pagar al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
31.12.25 31.12.24
Comisiones a pagar (Nota 12 (d)) 2.820,23 4.047,79
Otros acreedores y otras cuentas a pagar 6.923,68 8.079,60
9.743,91 12.127,39

Los vencimientos de estos saldos al 31 de diciembre de 2025 y 2024 son inferiores a un afio.

Entre los saldos que recoge el epigrafe de “Comisiones a pagar” se encuentran recogidas las
comisiones de depositario y la comisién de administracion (véase Nota 15).

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los saldos se encuentran denominados en euros.
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(10) Deudas a corto plazo

Al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad mantenia una “Deuda a corto plazo” por importe de

300.100,00 euros por el importe pendiente de devolver de la aportacion inicial a Bestinver
Gestion SGIIC por la constitucion de la Sociedad (véase Nota 15). Durante el ejercicio 2025,
este importe ha sido abonado a la Sociedad Gestora (véase Nota 11).

(11) Fondos Reembolsables

La composicion y el movimiento del patrimonio neto se presentan en el estado de cambios en

el patrimonio neto.

(a) Capital

Al 31 de diciembre de 2025 el capital de la Sociedad esta representado por 2.550.000
acciones nominativas de 1 euro cada una de ellas, suscritas y completamente
desembolsadas (1.912.500 acciones nominativas de 1 euro cada una de ellas, suscritas
y completamente desembolsadas, al 31 de diciembre de 2024). Las acciones se emitiran
a todos los participes admitidos a la Sociedad.

Durante el ejercicio 2025 se han emitido 637.500 acciones nominativas de 1 euro cada una
de ellas, con una prima de emision de 9 euros por accion (durante el ejercicio 2024 se
han emitido 1.912.500 acciones nominativas de 1 euro cada una de ellas, con una prima
de emision de 9 euros por accion).

Durante el ejercicio 2025 se han realizado devoluciones a los accionistas por importe de
300.000,00 euros con cargo a prima de emision (0,00 euros en el ejercicio 2024).

Con fecha de 10 de mayo de 2024, la Sociedad gestora realizd una aportacién inicial de
1.200.000,00 de euros. Con fecha 30 de diciembre de 2024, la Sociedad devolvié un
importe de 899.900,00 a la Sociedad Gestora, quedando un importe pendiente de pago
de 300.100,00 euros (véase Nota 10).

Al 31 de diciembre de 2025 el importe comprometido asciende a 29.700.000,00 euros
(22.500.000,00 euros al 31 de diciembre de 2024).
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La composicion del accionariado de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la

siguiente:
Euros
Porcentaje
Ejercicio 2025 Compromiso  Desembolso _Reembolsos  participacion
Accionista 1 4.455.000,00  382.500,00 15,00%
Accionista 2 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 3 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 4 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 5 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 6 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 7 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 8 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 9 1.980.000,00 170.000,00 6,67%
Accionista 10 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 11 2.970.000,00  255.000,00 10,00%
Accionista 12 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 13 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 14 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 15 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 16 1.485.000,00 127.500,00 5,00%
Accionista 17 990.000,00 85.000,00 3,33%
29.700.000,00  2.550.000,00 100%
Euros
Porcentaje
Ejercicio 2024 Compromiso Desembolso participacion
Accionista 1 4.500.000,00 382.500,00 20,00%
Accionista 2 1.500.000,00 127.500,00 6,67%
Accionista 3 1.500.000,00 127.500,00 6,67%
Accionista 4 1.500.000,00 127.500,00 6,67%
Accionista 5 1.500.000,00 127.500,00 6,67%
Accionista 6 1.500.000,00 127.500,00 6,67%
Accionista 7 1.500.000,00 127.500,00 6,67%
Accionista 8 1.500.000,00 127.500,00 6,67%
Accionista 9 1.500.000,00 127.500,00 6,67%
Accionista 10 1.500.000,00 127.500,00 6,67%
Accionista 11 3.000.000,00 255.000,00 13,33%
Accionista 12 1.500.000,00 127.500,00  667%
22.500.000,00 1.912.500,00 100,00%

Al 31 de diciembre de 2025, los accionistas mas significativos de la Sociedad son los que se

presentan a continuacion:

Virtus Gestion de Activos SL (15,00%)

Taltrade SL (10,00%)
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Al 31 de diciembre de 2024, los accionistas mas significativos de la Sociedad son los que se
presentan a continuacion:

- Virtus Gestion de Activos SL (20,00%)
- Taltrade SL (13,33%)

(12) Ingresos y gastos

(a) Ingresos financieros

El detalle de los ingresos financieros durante el ejercicio 2025 y el periodo comprendido entre
el 10 de mayo y el 31 de diciembre de 2024 es como sigue:

Euros

2025 2024

Ingresos financieros
Otros ingresos financieros (Nota 5) 8.157,92 10.694,75
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados (Nota 8) _75.450,47 -

83.608,39 10.694,75

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se registran en el epigrafe “Otros ingresos financieros”,
principalmente, los intereses generados por la cuenta corriente.

(b) Gastos financieros

El detalle de los gastos financieros durante el ejercicio 2025 y el periodo comprendido entre el
10 de mayo y el 31 de diciembre de 2024 es como sigue:

Euros
2025 2024

Intereses y cargas asimiladas (Nota 10) (6.390,54) ;

(6.390,54) ;




27
INFRA II INVESTMENTS,
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2025

(c) Resultados v variaciones del valor razonable de la cartera de inversiones financieras

El detalle de este epigrafe durante el ejercicio 2025 y el periodo comprendido entre el 10 de
mayo y el 31 de diciembre de 2024 es como sigue:

Euros
2025 2024
Diferencias de cambio (netas) (15.661,79) 17,52
(15.661,79) 17,52

Todos los saldos al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se encuentran denominados en euros.

(d) Otros resultados de explotacion

Un detalle de la comision a pagar al 31 de diciembre de 2025 y 2024 y del importe devengado
por ésta durante el ejercicio 2025 y el periodo comprendido entre el 10 de mayo y el 31 de
diciembre de 2024 es como sigue:

Euros
31.12.25 31.12.24
Pendiente Total Pendiente de Total

de pago devengado pago devengado
Comision de gestion (Nota 15) - 570.744,01 - 211.936,48
Comision de deposito (Nota 15) 666,91 8.429,77 478,94 478,94
Otras comisiones y gastos 2.153,32 22.145,84 3.568,85 3.568,85

2.820,23 601.319,62 4.047,79 215.984,27

Todos los saldos al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se encuentran denominados en euros.

Comision de gestion

Segiin se indica en la Nota 1, la gestion y representacion de la Sociedad estan
encomendadas a Bestinver Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva. (Sociedad Unipersonal). Por este servicio, la Sociedad Gestora
percibira de la Sociedad, como contraprestacion por sus servicios de gestion y
representacion, una comision de gestion fija anual, con cargo al patrimonio del mismo,
sin perjuicio de las reducciones y ajustes de la misma previstos en el folleto de la
Sociedad. Esta comision se calculara de la siguiente manera:
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a. Durante el periodo comprendido entre la Fecha de Cierre Inicial y la finalizacion
del Periodo de Inversion, la Sociedad Gestora percibira una Comision de Gestion
Fija anual equivalente a la suma del Porcentaje de Comision de Gestion Fija sobre
los Compromisos de Inversion; y

b. Posteriormente, tras la finalizacion del Periodo de Inversion y hasta la fecha de
liquidacion de la Sociedad, la Sociedad Gestora percibira una Comision de Gestion
Fija anual equivalente a la suma del Porcentaje de Comision de Gestion sobre los
Compromisos de Inversion, que hayan sido desembolsados y aplicados al Coste
de Adquisicion de las Inversiones que atin permanecen en la cartera de la Sociedad.

El "Porcentaje de Comision de Gestion Fija" sera del uno coma setenta y cinco por ciento
(1,75%). Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad Gestora podra aplicar rebajas a la
Comision de Gestion Fija pagadera por cualquiera de los Accionistas en funcion de las
caracteristicas de cada Accionista, incluyendo, entre otras, el tamafio de su Compromiso
de Inversion o la relevancia estratégica del Accionista en la constitucion de la Sociedad
y, en particular, considerando la firma de su Compromiso de Inversion en la Fecha de
Cierre Inicial.

La Comision de Gestion Fija se calculara y devengara trimestralmente y se abonara por
trimestres anticipados. Los trimestres comenzardn el 1 de enero, el 1 de abril, el 1 de
julio y el 1 de octubre de cada afio, excepto el primer trimestre, que comenzara en la
Fecha de Cierre Inicial y finalizara el 31 diciembre, el 31 de marzo, el 30 de junio o el
30 de septiembre inmediatamente siguiente, asi como el ultimo trimestre, que finalizara
en la fecha de liquidacion de la Sociedad (debiéndose proceder, en su caso, a la
regularizacion de la Comision de Gestion Fija abonada)

Comisién de deposito

La Sociedad ha nombrado como depositario a Caceis Bank Spain, S.A. (en adelante, la
“Entidad Depositaria”) de conformidad con la LECR, que ejercera las funciones de
deposito (que comprende la custodia de los instrumentos financieros custodiables y el
registro de otros activos) y administracion de los instrumentos financieros de la
Sociedad.

La Entidad Depositaria percibira de la Sociedad, como contraprestacion por sus servicios
de depositaria, una comision anual del cero coma cero cuatro por ciento (0,04%) sobre
el patrimonio de la Sociedad. La Comision de Depositaria se calculara y liquidara con
periodicidad mensual.
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(e) Otros gastos de explotacion

Los gastos incluidos en este epigrafe durante el ejercicio 2025 y el periodo comprendido entre
el 10 de mayo y el 31 de diciembre de 2024 son los detallados a continuacion:

Euros
2025 2024
Otros gastos de explotacion
Servicios profesionales independientes 81.077,92 50.200,77
Tasas y Registros oficiales - 3.709,97
81.077,92 53.910,74

(13) Situacion Fiscal

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 55 del R.D. Legislativo 4/2004, de 5 de marzo
por el que se aprueba el Texto Refundido del Impuesto sobre Sociedades, en la redaccion
dada por la Ley 25/2005, 24 de noviembre, reguladora las Entidades de capital riesgo y sus
sociedades gestoras, la Sociedad goza de determinadas exenciones y deducciones fiscales
que se resumen a continuacion:

(a) Impuesto sobre Sociedades

Exencion del 95 % de las rentas que obtenga el Fondo como consecuencia de la transmision de
valores representativos de la participacion en el capital de las sociedades en que tiene
participacion siempre que estas se produzcan entre el segundo y décimo quinto afio de la
inversion.

Deduccién del 5 % de la parte de la cuota integra que corresponda a la base imponible del
Impuesto sobre Sociedades derivada de la percepcion de dividendos o participaciones en
beneficios.
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El célculo de la provisidon y gasto corriente por Impuesto sobre Sociedades correspondiente
al ejercicio 2025 y el periodo comprendido entre el 10 de mayo y el 31 de diciembre de
2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024

Resultado contable del ejercicio (620.841,48) (259.182,74)
Diferencias permanentes . .

Base Imponible fiscal (620.841,48) (259.182,74)
Cuota integra al 25% - -
Retenciones y pagos a cuenta 2.108,85 2.032,00
Impuesto sobre Sociedades a recuperar 2.108,85 2.032,00

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afos. Por tanto,
al 31 de diciembre de 2025 el Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales
todos los impuestos principales que le son de aplicacion desde su constitucion. Los
Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccion, surjan
pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicion transitoria trigésima
sexta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, el Fondo puede
compensar las bases imponibles negativas pendientes de compensacion, con las rentas
positivas del ejercicio con el limite del 70% de la base imponible. No obstante, en todo caso,
se pueden compensar en el periodo impositivo bases imponibles negativas hasta el importe
de 1 millon de euros.

La cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2025 y 2024 no incluye gasto alguno en
concepto de Impuesto sobre Sociedades, al no ser positiva la base imponible de dicho
ejercicio.
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Conforme a la declaracion del Impuesto sobre Sociedades que el Fondo espera presentar, el
Fondo dispone de las siguientes bases imponibles negativas a compensar contra eventuales
beneficios fiscales futuros (véase Nota 14):

Afio de origen Euros
2024 259.182,74
2025 (estimada) 620.841,48

880.024,22

(b) Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 45 apartado I C) del R.D. Legislativo
1/2003, por el que se aprueba el Texto Refundido del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales Onerosas y Actos Juridicos Documentados, estan exentas del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas las operaciones de constitucion y aumento
de capital efectuadas por Entidades de Capital Riesgo.

(¢) Impuesto sobre el Valor Afiadido

La actividad de gestion de la Sociedad esta exenta de [IVA.

(14) Cuentas de Orden

El detalle de cuentas de orden al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
31.12.25 31.12.24
Otras cuentas de orden
Patrimonio total comprometido (Nota 11) 29.700.000,00 22.500.000,00
Patrimonio comprometido no exigido (4.500.000,00)  (3.375.000,00)
Pérdidas a compensar 880.024,22 259.182,74
Plusvalias/minusvalias latentes (netas efecto impositivo) 2.182.722,70 (47.181,14)

28.262.746,92 19.337.001,60
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(15) Partes Vinculadas

(a) Transacciones del Fondo y saldos con empresas del Grupo y partes vinculadas

Los saldos mantenidos con empresas del Grupo y partes vinculadas al 31 de diciembre de
2025 y 2024 son los siguientes:

Euros
Activo 31.12.25 31.12.24
Inversiones empresas del grupo y asociadas (Nota 7 (a)) 22.363.592,20 13.712.171,39
Euros
Pasivo 31.12.25 31.12.24
Comisiones de deposito y administracion (Nota 9) 2.820,23 4.047,79
Deudas a corto plazo (Nota 10) - 300.100,00
2.820,23 304.147,79
Euros
Gastos 31.12.25 31.12.24
Comisiones de gestion (Nota 12 (d)) 570.744,01 211.936,48
Comisiones de deposito y administracion (Nota 12 (d)) 30.563,61 4.047,79
601.307,62 215.984,27
Euros
Cuentas de orden 31.12.25 31.12.24
Plusvalias/minusvalias latentes (netas de efecto impositivo)
(Nota 14) 2.182.722,70 (47.181,14)

(16) Politica y Gestion de Riesgos

Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos
de efectivo. El programa de gestion del riesgo global de la Sociedad se centra en la
incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales
adversos sobre la rentabilidad financiera de la Sociedad.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de las inversiones mantenidas en
sociedades no cotizadas. El objetivo principal de la politica de inversiones de la
Sociedad es maximizar la rentabilidad de las inversiones, manteniendo los riesgos
controlados. A efectos del control del riesgo de las inversiones en sociedades no
cotizadas, la Sociedad toma las siguientes medidas:

e diversificacion de la composicion de la cartera, tanto a nivel de importes como de
segmentos de mercado objeto de inversion.

e andlisis previo a la realizacion de cada inversion en sociedades no cotizadas,
incluyendo la obtencion de informes y dictdmenes de expertos independientes sobre

las sociedades objeto de la posible inversion y de su entorno.

e seguimiento y control continuado de las principales variables econdmicas y de mercado
que afectan a cada sociedad no cotizada en cartera.

e seguimiento y eleccion del momento adecuado para la desinversion de cada sociedad no
cotizada en cartera, manteniendo una politica de rotaciéon periddica de las
inversiones.

La Sociedad no se encuentra expuesto a riesgos de mercado por activos no financieros.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad.

La Sociedad no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de
sus obligaciones por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido
con los limites a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

iii) Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables, dentro de los limites y
coeficientes establecidos por la normativa vigente.

iv) Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

El riesgo de tipo de interés tiene un impacto limitado en los flujos de efectivo de las
actividades de explotacion de la Sociedad, ya que dichos flujos vienen
fundamentalmente determinados por el rendimiento obtenido en las inversiones en
sociedades no cotizadas.

No obstante, las variaciones del tipo de interés de los mercados financieros pueden influir
en el valor razonable de las inversiones mantenidas en sociedades no cotizadas y en los
precios de mercado de las mismas en el momento de la desinversion.
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Informacioén Medioambiental

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman
que no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha
incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos durante el
ejercicio 2025 y el periodo comprendido entre el 10 de mayo y el 31 de diciembre de 2024.

Honorarios de Auditoria

El auditor de cuentas de la Sociedad es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio 2025 y al periodo comprendido entre el 10 de mayo y el 31 de
diciembre de 2024 asciende a 10.516,11 y 8.730,00, respectivamente, euros con
independencia del momento de su facturacion.

Informacion sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicidén
Adicional Tercera. “Deber de Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante el ejercicio 2025 y el periodo comprendido entre el 10 de mayo y el 31 de diciembre
de 2024, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo maximo legal
establecido, no existiendo aplazamientos que al 31 de diciembre de 2025 sobrepasen el
mencionado plazo maximo legal.

Acontecimientos Posteriores al Cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no
descrito en las notas anteriores.
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correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2025 y 2024

(Expresado en euros con dos decimales)

® 31 de diciembre de
2025 Fondos Propios (euros)
Otras
Tipo de Técnica de Plusvalia / Dividendos a  aportaciones de Ajustes por Resultado del
Participada participacion  Auditor  valoracion Valor Contable Provision (Minusvalia) % participacion (*) Capital Reservas cuenta S0cios cambio de valor ejercicio Total
Descuento
Ev Asset Holdings S.P.A. (1) Capital de flujos de 5.931.540,46 - 833.067,28 3,00% 18.208.093,00 143.468.816,00 - - - 19.761.470,00  181.438.379,00
desarrollo ) caja
Descuento
Bestinver Infra Il Cowboy US LP (2)  Capital de flujos de 7.327.151,85 - (46.425,20) 20,00% 32.492.076,58 - - - - - 32.492.076,58
desarrollo B caja
Descuento
Falcon Wind Holding AB (**) (3) Capital de flujos de 9.166.800,15 - 1.396.080,62 16,00% 2.310,31 46.719.014,55 - - - (29.134,22) 46.692.190,64

desarrollo RSM caja

22.425.492,46 2.182.722,70

(1) Ev Asset Holdings S.P.A. tiene su domicilio social en Milan (Italia) y su objeto social son los servicios de gestion y financiacion de activos, banca, asesoramiento y soluciones de riesgo y capital en deuda, renta variable y materias primas.

(2)  Bestinver Infra Il Cowboy US LP tiene su domicilio social en Nueva York (Estados Unidos) y su uinico objetivo es la tenencia y gestion de Bestinver Infra I Cowboy Blocker LLC (sociedad cuyo unico objetivo es la tenencia y gestion de Northside Campus
Partners).
(3)  Falcon Wind Holding AB tiene su domicilio social en Estocolmo (Suecia) y su objeto social es la gestion de activos edlicos.

*) Todos los porcentajes de participacion son directos, considerando las acciones propias tomadas por la Sociedad.
(**)  Los saldos registrados al 31 de diciembre de 2025 a fecha de formulacién estan auditados.

El Anexo I forma parte integrante de la nota 7 de la memoria de cuentas anuales de 2025, junto con la que debe ser leido.



o 31 de diciembre de

INFRA II INVESTMENTS,

SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO

Informacioén relativa a Inversiones financieras en empresas del Grupo y asociadas
correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2025 y 2024

(Expresado en euros con dos decimales)

Fondos Propios (euros)

Anexo |

2024
Otras
Tipo de Técnica de Plusvalia / Dividendos a  aportaciones de Ajustes por Resultado del
Participada participacion ~ Auditor  valoracion Valor Contable Provision (Minusvalia) % participacion (*) Capital Reservas cuenta S0Cios cambio de valor ejercicio Total
Descuento
Ev Asset Holdings S.P.A. (1) Capital : de flujos de 6.385.354,00 - 3,00% 18.208.093,00 163.471.938,00 - - (30.101,16)  181.649.929,84
desarrollo caja
Descuento
Bestinver Infra Il Cowboy US LP (2)  Capital . de flujos de 7.326.817,39 (47.181,14) 20,00% 36.748.483,97 - - - - 36.748.483,97
desarrollo caja
13.712.171,39 (47.181,14)

@
()
Partners).
*) Todos los porcentajes de participacion son directos, considerando las acciones propias tomadas por la Sociedad.
(**)  Los saldos registrados al 31 de diciembre de 2024 a fecha de formulacion estan auditados.

El Anexo I forma parte integrante de la nota 7 de la memoria de cuentas anuales de 2025, junto con la que debe ser leido.

Ev Asset Holdings S.P.A. tiene su domicilio social en Milan (Italia) y su objeto social son los servicios de gestion y financiacion de activos, banca, asesoramiento y soluciones de riesgo y capital en deuda, renta variable y materias primas.

Bestinver Infra Il Cowboy US LP tiene su domicilio social en Nueva York (Estados Unidos) y su tinico objetivo es la tenencia y gestion de Bestinver Infra II Cowboy Blocker LLC (sociedad cuyo uinico objetivo es la tenencia y gestion de Northside Campus



INFRA II INVESTMENTS,
SOCIEDAD DE CAPITAL RIESGO

Informe de gestion

Ejercicio 2025

INFORME DE GESTION: INFRA IT INVESTMENTS SCR, S.A.

Infra II Investments SCR, S.A. (la “SCR” o “Infra Il Investments”) es una Sociedad de Capital
Riesgo de Bestinver que da acceso a la inversion en activos de infraestructuras de alta calidad a
inversores que cumplan los requisitos establecidos en la normativa aplicable.

Tal y como se establece en el Reglamento de Gestion y en el Folleto Informativo de Bestinver Infra
II, FCR (el “Fondo™), esta prevista la constitucion de Vehiculos Paralelos que coinviertan con el
Fondo, teniendo por lo tanto participaciones en los mismos activos, en condiciones esencialmente
equivalentes y en proporcion a su respectivo tamaio. Infra II Investments SCR, S.A. actiia como
uno de estos Vehiculos Paralelos, invirtiendo de forma conjunta con el Fondo.

La duracion estimada de la SCR es de 10 afios (un periodo de inversion de 4 afios y 6 afios de
operacion y desinversion). La SCR ya ha invertido en dos activos, uno de ellos en operacion y uno
de ellos en construccion, en los sectores de infraestructura social y movilidad. Los activos estan
distribuidos en 2 paises (Estados Unidos e Italia). Asi pues, la cartera esta diversificada tanto
geograficamente como sectorialmente, con estabilidad en los flujos de caja y con proteccion frente
a la inflacion. Ademas, la SCR aplica los criterios ESG en la seleccion de las inversiones,
manteniendo el compromiso con la sostenibilidad.

La gestion la SCR corresponde a Bestinver y esta liderada por Francisco del Pozo, que cuenta con
mas de 20 afios de experiencia en el desarrollo, disefio, construccion, operacion y financiacion de

infraestructuras y dirige al equipo de inversion formado por 12 profesionales de dilatada experiencia.

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DE LA SCR

a. /Por qué invertir en infraestructuras?

Los activos de infraestructuras prestan servicios esenciales y necesarios en cualquier situacion del
mercado. Son un conjunto de instalaciones, equipos y medios técnicos que permiten el desarrollo de
diversas actividades, como son el transporte de personas, y el transporte o almacenamiento de bienes,
agua, energia y datos. Ofrecen a sus inversores oportunidades unicas de participar en activos reales,
fundamentales para la actividad economica y el progreso de los paises o regiones en los que se
encuentran.

Dado su caracter esencial para la economia, las inversiones en infraestructuras proporcionan flujos
estables, periodos de inversion largos y proteccion frente a la inflacion y a ciclos econdmicos adversos.
Estas caracteristicas estan respaldadas por los contratos a largo plazo o las normativas, regulaciones o
barreras de entrada que presentan.

Esta estrategia de inversion tiene cualidades que la hacen resiliente ante la mayor parte de entornos
macroecondmicos, y se ajusta a una amplia variedad de perfiles de inversion. Ademads, en el contexto
econdmico actual, esta estrategia de inversion demuestra ser una excelente herramienta de
diversificacion. Durante estos dos Gltimos afios, con tasas de inflacion por encima de los objetivos de
los principales bancos centrales, estamos corroborando la proteccion que otorgan los activos de
infraestructuras frente a este riesgo, ya que muchos de ellos tienen mecanismos de actualizacion
automatica de tarifas ligados a las variaciones del Indice de Precios al Consumidor.

Adicionalmente, el entorno econdémico actual, donde los tipos de interés interbancario han subido
significativamente, ha supuesto un impacto negativo pero limitado en nuestra cartera dado que gran
parte de la deuda contraida por los activos esta protegida con tipos de interés fijo.



Nuestro objetivo es generar retornos de largo plazo estables para nuestros inversores, con
distribuciones recurrentes, gracias a una cartera de activos diversificada por geografia, tipo de
infraestructura y grado de desarrollo, con la finalidad de conseguir una baja correlacion entre las
distintas inversiones, optimizando asi la exposicion de la SCR al sector.

b. Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad v gastos de la IIC

A cierre de 2025, Infra II Investments SCR, S.A. ha realizado las siguientes llamadas de capital y
cierres:

e FEl20 de diciembre de 2024 se realizo la primera llamada de capital, equivalente al 85% de
los compromisos de los accionistas existentes en el primer cierre. El desembolso ascendi6 a
19,1 millones de euros.

e Fl126 de marzo de 2025, se efectud el segundo cierre, equivalente al 85% de los
compromisos de los nuevos accionistas. El desembolso total fue de 3,8 millones de euros.

e Finalmente, el 15 de julio de 2025, se realizo el tercer cierre, con una llamada de capital
equivalente al 85% de los compromisos de los accionistas de la SCR, por un importe total de
2,6 millones de euros.

Al 31 de diciembre de 2025, la SCR tiene €25,5M desembolsados.

Toda la informacion relacionada con la inversion en la SCR puede ser consultada por el accionista
en la zona de clientes de la pagina web www.bestinver.es, asi como en la aplicacion de Bestinver.

2. INFORMACION SOBRE INVERSIONES

A cierre de 2025, Infra II Investments SCR, S.A. tiene 23,0 millones de euros invertidos en 3
activos. El coste de adquisicion inicial y porcentaje de capital social sobre las participaciones es el
siguiente:

e 1,5% en [Planet (Italia) por un importe total de €6,5M
e 4.2% en Northside (EE. UU.) por un importe total de €7,3M
e 16,0% en Falcon Wind (Suecia) por un importe total de €9,2M

Con estas inversiones, la cartera de la SCR tiene exposicion en tres sectores — energia renovable,
transicion energética e infraestructura social — y cuenta con participaciones en activos situados en
3 paises.

En 2025, el Fondo y sus Vehiculo Paralelos han realizado la primera distribucion a los participes
por un importe equivalente al 1% del capital comprometido en ese momento.



3. PRINCIPALES RIESGOS ASUMIDOS POR LA SCR
Los principales riesgos asociados a las inversiones realizadas por la SCR son:

I.  Riesgo de recurso renovable: El recurso eolico es, por naturaleza, incierto y variable.
En el caso de Falcon Wind, los activos en operacion se encuentran en el sur de Suecia,
este riesgo se ve mitigado por la buena calidad del recurso en la region y por su
localizacion en zonas con precios eléctricos estructuralmente mas altos que en el norte
del pais.

II.  Riesgo de tipos de cambio: Cuando se invierte en divisa, la evolucion de la inversion
estard influida por las fluctuaciones en los tipos de cambio. En nuestro caso, el 32% de
las inversiones del Fondo estan en doélar americano, sin embargo, el riesgo de tipo de
cambio se ve mitigado por la estabilidad y el uso global de esta moneda.

III.  Riesgo regulatorio: determinados paises podrian revisar sus marcos regulatorios,
perjudicando la operacion de los activos.

IV.  Riesgo tecnoldgico ligado principalmente al proyecto IPlanet, en caso de una
penetracion mas lenta del vehiculo eléctrico. Sin embargo, el riesgo se mitiga mediante
acuerdos macro vinculados a la venta de gasolina.

4. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS

Los principales gastos en los que Infra II Investments SCR, S.A. ha incurrido a cierre de 2025 son los
siguientes:

e Ensu actividad tipica de andlisis de inversiones, participacion en procesos de adquisicion y
otros gastos vinculados a la gestion de la SCR, Infra I Investments SCR, S.A., ha tenido
unos gastos de operacion por importe de 93.505 euros.

Informacion sobre las politicas de remuneracion:

La politica de remuneraciones de Bestinver Gestion, S.A SGIIC esta basada en los principios de
competitividad y de equidad interna y externa, la politica ha sido actualizada en 2025, vela por una
gestion sana y eficaz del riesgo y, ademas, no ofrece a sus empleados incentivos incompatibles con
los perfiles de riesgo de las IIC que gestiona. La remuneracion de los empleados y directivos tiene un
componente fijo, que se corresponde con la funcion y responsabilidades asumidas, y un componente
variable ligado a la efectiva consecucion por el directivo o empleado, su departamento o la empresa
de una serie de objetivos cuantitativos de caracter financiero y, también, de objetivos cualitativos
fijados y comunicados previamente al empleado o directivo y referenciados al nivel de desempefio de
las tareas y responsabilidades asignadas —incluyendo objetivos de cumplimiento normativo,
adecuacion al riesgo, auditoria interna o contribucion al desarrollo del negocio a la largo plazo-. El
componente fijo constituye una parte suficientemente elevada de la remuneracion total, de modo que
el componente variable pueda ser flexible hasta el punto de que sea posible no pagar retribucion
variable alguna.

Una parte de la remuneracion abonada al personal de alta direccion o cuya actividad incida en el perfil
de riesgo de las IIC es abonada en participaciones de fondos de inversion, no pudiendo disponer de
ellas hasta que transcurra un periodo de tiempo.



La cuantia total de la remuneracion abonada al personal durante el afio 2025 ascendi6 a 30.267 miles
de euros, de los cuales 16.862 miles de euros correspondieron a remuneracion fija y 13.405 miles de
euro de remuneracion variable. El nimero de personas que percibieron remuneracion de la Sociedad
ascendio a 179, de los cuales 152 percibieron remuneracion variable.

La remuneracion total abonada a los 9 miembros de la alta direccion ascendio a 4.456 miles de euros
(2.148 miles de euros de remuneracion fija y 2.308 miles de euros de remuneracion variable). Ademas,
la remuneracion abonada a otros 15 empleados cuya actuacion tuvo una incidencia material en el perfil
de riesgo de las IIC gestionadas ascendio a 10.308 miles de euros (4.533 miles de remuneracion fijay
5.775 miles de euros de remuneracion variable). Ninguna de las remuneraciones abonadas por la
Sociedad estuvo ligada a una comision de gestion variable de una IIC.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio Acontecimientos
importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 205:

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 20 de la Memoria).
Adquisicién de acciones propias:

No se han realizado operaciones con acciones propias.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente:

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el
ejercicio 2025.

Dada la actividad del Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales.

Informacion sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicion Adicional
Tercera. “Deber de Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2025, el Fondo no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2025, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los
Administradores de la Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en
operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2025 como los pagos realizados a dichos proveedores
durante 2025 cumple o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.



Inversion sostenible
significa una inversion
en una actividad
econdmica que
contribuye a un
objetivo
medioambiental o
social, siempre que la
inversidn no cause un
perjuicio significativo a
ningun objetivo
medioambiental o
social y que las
empresas en las que se
invierte sigan practicas
de buena gobernanza.

La taxonomia de la UE
es un sistema de
clasificacién previsto en
el Reglamento (UE)
2020/852 por el que se
establece una lista de
actividades
econdmicas
medioambientalmente
sostenibles. Dicho
Reglamento no incluye
una lista de actividades
econdmicas
socialmente
sostenibles. Las
inversiones sostenibles
con un objetivo
medioambiental
pueden ajustarse, o no,
a la taxonomia.

Los indicadores de
sostenibilidad miden
como se alcanzan las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que promueve
el producto financiero.

Informacion periddica de los productos financieros a que se refiere el
articulo 8 apartados 1, 2 y 2 bis, del Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo 6, parrafo
primero, del Reglamento (UE) 2020/852

Nombre del producto: INFRA I INVESTMENTS SCR, S.A.

Identificador de entidad juridica: 677

Caracteristicas medioambientales o sociales

¢Este producto financiero tenia un objetivo de inversion sostenible?

o0 Si

Realizé inversiones sostenibles con
un objetivo medioambiental: _ %

en actividades econdmicas
que se consideran
medioambientalmente
sostenibles con arregloala
taxonomia de la UE

en actividades econdmicas
que no se consideran
medioambientalmente
sostenibles con arregloala
taxonomia de la UE

Realizd inversiones sostenibles
con un objetivo social: %

o X No

x Promovio caracteristicas medioambientales o
sociales y, aunque no tenia como objetivo una
inversion sostenible, tuvo un porcentaje del
62,68% de inversiones sostenibles

con un objetivo medioambiental en
actividades econédmicas que se consideran
medioambientalmente sostenibles con
arreglo a la taxonomia de la UE

8¢ conun objetivo medioambiental, en
actividades econdmicas que no se
consideren medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la taxonomia de la
UE

con un objetivo social

Promovid caracteristicas medioambientales o
sociales, pero no realizé ninguna inversion
sostenible

T éEn qué grado se cumplieron las caracteristicas medioambientales o sociales que
@:’ promueve este producto financiero?

El vehiculo INFRA Il INVESTMENTS SCR, S.A (el “Fondo”), durante el periodo de referencia, ha
invertido un 100% en activos que promueven caracteristicas medioambientales. A cierre de 2024, el
Fondo no ha cumplido con los criterios de invertir como minimo un 51% en activos que
promueven caracteristicas medioambientales y/o sociales y de que dichos activos
corresponden a actividades consideradas elegibles de acuerdo con la Taxonomia de la UE
(Reglamento UE 2020/852), puesto que la cartera del fondo se encuentra en proceso de
construccidn. Una vez constituida la cartera total del fondo, se cumplira con el minimo exigido

del 51%.



Las inversiones del Fondo que promueven caracteristicas medioambientales se han centrado en
el sector de Energias Renovables, estando alineadas con el ODS 7 “Energia asequible y no
contaminante”. Adicionalmente, las inversiones que promueven caracteristicas Sociales se han
centrado en el sector residencial en el ambito educativo, estando alineadas con el ODS 4
“Educacion de Calidad”

Sector oDS Contribucion de los Activos

prioritario

Infraestructura social

Energia renovable - Asegurar el acceso universal a servicios

energéticos asequibles y no contaminantes
y aumentar la proporciéon de energia
renovable mediante la inversion en activos
que contribuyan de manera directa o
indirecta a la mitigacion de los efectos del
cambio climatico como, entre otros,
transporte y distribucidon de electricidad,
generacion de electricidad mediante
tecnologia solar fotovoltaica, edlica, etc.

EDUCACION - Incrementar significativamente la
Yo inversién en personal de salud vy
i promover la igualdad de género en la
educacién mediante la inversidon en,
entre otros, Universidades, Hospitales,
o Residencias de Estudiantes que
contribuyan de manera directa o
indirecta a estos objetivos.

]

Para los activos que componen la cartera del fondo, con la salvedad abajo indicada, se ha
seguido la siguiente metodologia de analisis ESG, dividida en 4 fases:

1.

Politica de exclusion de activos de infraestructuras: Se ha realizado una exclusién inicial
de aquellos activos que desarrollan su actividad en ciertas actividades o sectores que
el Fondo ha considerado que no tienen potencial de mejora ESG, ya sea por la
naturaleza de la actividad o por la falta de compromiso del equipo gestor.

Los principales motivos o factores considerados por el Fondo a la hora de seleccionar
qué actividades excluir en el universo de inversidn de activos de infraestructuras se
han centrado en:

- Emisiones de gases de efecto invernadero (GHG).

- Contribucion a la contaminacién del aire y el agua.

- Eficiencia energética y de uso de recursos.

- Contribucion al cambio climatico.

- Impacto en la biodiversidad.

- Infracciones de normas fundamentales de derechos humanos.

Con base en estos factores, el Fondo ha identificado los siguientes sectores vy
actividades a excluir, en funcién del impacto que tiene el desarrollo de sus actividades
en la sociedad y el medio ambiente: (i) Carbdn térmico, (ii) Combustibles fésiles, (iii)
GNC (Gas Natural) y (Gas Licuado del Petréleo), (iv) Energia Nuclear, (v) Armamento
controvertido, y (vi) Infracciones de las normas internacionales de derechos
humanos.



2. Pre-evaluacion ESG de los activos de infraestructuras:se ha llevado a cabo un analisis
preliminar en fase de oferta no vinculante (o “NBO”, Non-Binding Offer) para
identificar los riesgos mas relevantes ESG, obteniendo asi un primer rating y una vision
preliminar de su desempeiio en los principales factores ESG.

3. Due Diligence ESG de los activos de infraestructuras: Los activos que han superado
la primera fase de evaluacién y han sido considerados como potencialmente
incorporables a la cartera, antes de ser objeto de una oferta vinculante, han pasado
un analisis ESG profundo, verificAndose toda la informacion relativa a su desempefio
ESG y las principales métricas asociadas a su actividad y obteniendo como resultado
un analisis detallado complementario al analisis financiero.

4. Politica de propiedad activa: Una vez que los activos que han superado las 3 fases
anteriores han sido incorporados a la cartera del Fondo, el equipo de inversion ha
llevado a cabo un seguimiento de la evolucién de las distintas métricas ESG aplicadas. En
esta fase de propiedad activa (“active ownership”) se ha fomentado de forma
constante una mejora del desempeio ESG de los activos mediante un didlogo
proactivo, y definiendo de forma conjunta con los equipos gestores de los activos los
planes de accién con mayor impacto potencial en términos ESG.

Con esta metodologia, el Fondo ha seguido los Principios para la Inversiéon Responsable
de las Naciones Unidas (UNPRI), a los que se encuentra adherido Bestinver, y con él, el
Fondo.

Para una informacion mas detallada de las politicas de inversidn responsable aplicadas al
Fondo, puede acudirse a la pagina web de la gestora:

https://www.bestinver.es/sostenibilidad/

¢Como se han comportado los indicadores de sostenibilidad?

Para medir las caracteristicas medioambientales promovidas por el Fondo, se han
elegido una serie de indicadores vinculados al sector de las energias renovables y
elegidos en funcion de su aplicabilidad a los activos invertidos, a su tipologiay a la
region geografica donde se encuentran los activos.



Las principales
incidencias adversas
son las incidencias
negativas mas
importantes de las
decisiones de inversion
sobre los factores de
sostenibilidad relativos
a asuntos
medioambientales,
sociales y laborales, al
respeto de los
derechos humanosy a
la lucha contra la
corrupcion y el
soborno.

Asi, durante el periodo de referencia, se han considerado y medido los siguientes
indicadores de impacto:

Produccion de energia edlica

Energia producida

120 GWh

Capacidad instalada

83,6 MW

Numero de turbinas instaladas 38

Emisiones evitadas 1.133tCO2e
Transformacion estaciones
de servicio en electrolineras | Potencia instalada 59.973 kW
con energia renovable ]
Puntos de recarga instalados 318
Numero de beneficiarios 2.540 (camas)
Residencia Universitaria
Superficie (m2) ¢. 105.000
¢é... y en comparacion con periodos anteriores?
2024 2025 % 25 vs. 24
Energia producida 75,2 GWh 120 GWh +37%
Produccionde | . idad instalada | 26,8 MW 83,6 MW +68%
energia edlica
Numero de
+ 0,
turbinas instaladas 13 38 66%
Transformacmn Emisiones evitadas | 91.145 kg 1.133tCO2e -
estaciones de
serwcno.en Potencia instalada 34.20 kW 59.973 kW +43%
electrolineras
con energia Puntos de recarga 13 318 +96%
renovable instalados
Numero de
Residencia beneficiarios 2.540 (camas) | 2.540 (camas) )
Uni itari
niversitaria superficie (m2) ¢.105.000 | c. 105.000 .

A pesar de que este producto no tiene como objetivo inversiones sostenibles ni asumid un

éCudles han sido los objetivos de las inversiones sostenibles que ha realizado en
parte el producto financiero y de qué forma ha contribuido la inversion sostenible
a dichos objetivos?

compromiso minimo, el Fondo ha invertido un 100% en inversiones sostenibles.

¢De qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero ha realizado
en parte no causan un perjuicio significativo a ningun objetivo de inversion
sostenible medioambiental o social?

Con el objetivo de evitar o minimizar cualquier tipo de perjuicio significativo sobre los
objetivos sostenibles perseguidos, el equipo gestor ha implementado una serie de

procedimientos:




- Consideracién de las principales incidencias adversas (PIAS) para analizar las
posibles incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad.

- Consideracion de los factores ESG: el equipo gestor ha tenido en cuenta los factores
ESG en el proceso de inversion, lo que le ha permitido identificar potenciales
riesgos vinculados con estos factores, que en ultimo término hubieran podido
resultar incompatibles con la Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y con los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre
Empresas y Derechos Humanos y, por tanto, ser contrario a los objetivos
sostenibles perseguidos por el fondo.

¢Como se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre
los factores de sostenibilidad?

El Fondo ha tenido en cuenta para cada una de las inversiones en cartera aquellos
factores que puedan generar un impacto adverso.

Para ello, se han tenido en cuenta las principales incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad del Anexo | del Reglamento Delegado (UE) 2022/1288,
habiéndose medido los principales KPIs obligatorios y voluntarios que pueden
afectar al sector de los activos invertidos.

éSe han ajustado las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la
OCDE para Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones
Unidas sobre las empresas y los derechos humanos?

En el marco de consideracidn de los factores ESG, antes, durante y después de la
toma de decision de inversidn, el equipo gestor ha analizado una serie de cuestiones
relativas a aspectos ESG, lo que ha permitido identificar potenciales conductas
controvertidas en relacion con las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de la Naciones Unidas sobre Empresas y
Derechos Humanos.

Durante todo el periodo de referencia, las inversiones sostenibles se han ajustado
a las Lineas de las Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales y los
Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre Empresas y Derechos Humanos.

La taxonomia de la UE establece el principio de «no causar un perjuicio significativo»,
segun el cual las inversiones que se ajusten a la taxonomia no deben perjudicar
significativamente los objetivos de la taxonomia de la UE, e incluye criterios
especificos de la Union.

El principio de «no causar un perjuicio significativo» se aplica Unicamente a las
inversiones subyacentes al producto financiero que tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles. Las
inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los
criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Cualquier otra inversion sostenible tampoco debe perjudicar significativamente
ningun objetivo medioambiental o social.



¢Como tiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias adversas
sobre los factores de sostenibilidad?

El fondo tiene en consideracion indicadores que miden y evaltan las métricas para todos los
activos gestionados de forma periddica, para poder identificar que las inversiones efectuadas
no causen un impacto negativo, de acuerdo con lo explicado en la pregunta «¢Como se han
tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad?».

Los indicadores que se han tenido en cuenta son los siguientes:

PIA Unidad de medida Total

Emisiones totales de GEI tnCO2eq 125,74

Exposicidn a empresas activas en el sector de

. L . % 0%
los combustibles fosiles ’ ?

Proporcién de consumo y produccion de

, % 29%
energia no renovable

Infracciones de los principios del Pacto
Mundial de las Naciones Unidas y de las % 0%
Directrices de la OCDE

Ausencia de procesos y mecanismos de L, . .
Proporcion de inversiones

cumplimiento del Pacto Mundial de las sin politicas adecuadas 0%
Naciones Unidas y de las Directrices de la OCDE P

. . . Medi derada de |
Brecha salarial de género no ajustada edla ponderada de la 86%

brecha salarial

Proporcién entre el nim.
mujeres y hombres en 25%
juntas directivas

Diversidad de género en el érgano de
administracion

Otros indicadores especificos del activo Falcon Wind:

PIA Unidad de medida Total
Actividades que afectan negativamente a
zonas sensibles en cuanto % 0%
a la biodiversidad
Emisiones al agua Tn 0

Ratio de residuos peligrosos y residuos

N Tn 1,50
radiactivos

Exposicidn a armas controvertidas (minas
antipersonas, municiones en racimo, armas % 0%
quimicas y armas bioldgicas)




Otros indicadores especificos del activo Iplanet:

auditoria interna

PIA Unidad de medida Total
Ndmero de brechas de seguridad ne 0
de datos o ciberataques
Numero de reclamaciones no 0
recibidas de comunidades locales
Ndmero de informes o quejas 61 (de los cuales 55 son
recibidas por parte de los clientes n2 informativas y 6 son
(anualmente) reclamaciones)
Presencia de un sistema de
o No/Si No (prevista para 2025
auditoria interna / (p P )
Ndmero de lesiones ne 0
Otros indicadores especificos del activo Northside:
PIA Unidad de medida Total
Consumo y produccién de % sobre consumo 100%
energias no renovables total ’
Numero de reclamaciones recibidas o
. ne 0
de comunidades locales
Ndmero de informes o quejas 9 (de los cuales 5 son
recibidas por parte de los clientes n2 informativas y 4 son
(anualmente) reclamaciones)
Presencia de un sistema de , .
No/Si Si

éCuadles han sido las inversiones principales de este producto financiero?

El Fondo ha estado invertido exclusivamente en los siguientes activos:

Inversion Sector % activos Pais

Falcon Wind Produccion de energia edlica 39,6% Suecia
Transformacion estaciones de
Iplanet servicio en electrolineras con 23,9% Italia
energia renovable
. . Estados
Northside Infraestructura social 29,5% .

Unidos




¢Cuadl ha sido la proporcion de inversiones relacionadas con la sostenibilidad?

-

. La proporcion de las inversiones relacionadas con la sostenibilidad (es decir, que promueven
caracteristicas medioambientales o sociales o que tienen un objetivo de inversion sostenible), a
fecha de cierre del periodo de referencia, supone un 33,5%.

¢Cual ha sido la asignacién de activos?

La asignacion de activos ha sido la siguiente:

1. Inversiones que promueven caracteristicas medioambientales o sociales: 92.9% de
las cuales:

1.a. Inversiones sostenibles: 63.5%, de las cuales:

- Inversiones con un objetivo medioambiental alineado con la taxonomia de
la UE: 39.6%.

- Inversiones con un objetivo medioambiental no alineado con la taxonomia
de la UE: 23.9%.

1.b. Otras que promueven caracteristicas sociales: 29.5%

2. Otrasinversiones: 7.1%, de las cuales:
- Liquidez: 7.1%

En la asignacion de activos la liquidez y los instrumentos financieros derivados no se
utilizan para promover las caracteristicas medioambientales o sociales, ni tampoco para
alcanzar el objetivo de sostenibilidad, si bien no perjudican ni afectan negativamente
dicho objetivo.

El Fondo ha cumplido con el criterio de invertir como minimo un 51% en activos que
promueven caracteristicas medioambientales y/o sociales y que todas las inversiones del
Fondo sigan las directrices recogidas en los Principios y Politicas de Bestinver.

Asimismo, todos los activos del Fondo que promueven caracteristicas medioambientales
corresponden a actividades consideradas elegibles de acuerdo con la Taxonomia de la UE

(Reglamento UE 2020/852).
Ajustadas a Taxonomia
RN

Ajustadas a 'Otras medioambientales
caracteristicas 23.9%
medioambientales o

sociales 92,9%%
Inversiones 100% Otras que

promueven
caracteristicas
A/S: 29.5%

Inversiones
sostenibles 63.5%

Otras 7.1%

La asignacion de
activos describe el
porcentaje de
inversiones en activos

¢En qué sectores economicos se han realizado las inversiones?

Sector de transformacidn de estaciones de servicio en electrolineras con energia renovable e
infraestructura social.

Para cumplir la

taxonomia de la UE

los criterios para el

gas fésil incluyen

limitaciones de las

emisiones y el paso a 8

energias totalmente

renovables o

combustibles tipo



Las actividades que se
ajustan a la taxonomia
se expresan como un
porcentaje de:

- Elvolumen de
negocios, que refleja
el porcentaje de
ingresos procedentes
de actividades
ecologicas de las
empresas en las que
se invierte;

- lainversion en
activo fijo (CapEx),
que muestra las

¢En qué medida se ajustaban las inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental a la taxonomia de la UE?

El fondo no tiene como objetivo inversiones sostenibles ni un compromiso minimo de
inversiones en actividades econdmicas sostenibles desde el punto de vista
medioambiental alineadas con la Taxonomia Europa.

éInvirtio el producto financiero en actividades relacionadas con el gas fésil o la
energia nuclear que cumplian la taxonomia de la UE'?

Si:

En el gas fosil En la energia nuclear

1 Las actividades relacionadas con el gas fosil o la energia nuclear solo cumplirdn la taxonomia
de la UE cuando contribuyan a limitar el cambio climatico (“mitigacion del cambio climatico”) y
no perjudiquen significativamente ningin objetivo de la taxonomia de la UE (véase la nota
explicativa en el margen izquierdo). Los criterios completos aplicables a las actividades econdmicas
relacionadas con el gas fésil y la energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE se establecen
en el Reglamento Delegado (UE) 2022/1214 de la Comision.

Los grdficos que figuran a continuacion muestran en verde el porcentaje de inversiones que se ajustaban a la taxonomia
de la UE. Dado que no existe una metodologia adecuada para determinar la adaptacion a la taxonomia de los bonos
soberanos*, el primer grdfico muestra la adaptacion a la taxonomia correspondiente a todas las inversiones del producto
financiero, incluidos los bonos soberanos, mientras que el segundo grdfico muestra la adaptacion a la taxonomia solo en
relacién con las inversiones del producto financiero distintos de los bonos soberanos.

Ajuste a la taxonomia de la inversiones
excluidos los bonos soberanos*

Ajuste a la taxonomia de la inversiones
incluidos los bonos soberanos*

Volumen de negocios Volumen de negocios

Inversién en activo fijo Inversién en activo fijo

Gastos de explotacién Gastos de explotacion
0% 20% 40% 60% 80% 100% 120% 0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%

inversiones
ecologicas realizadas
por las empresas en
las que se invierte,
por ejemplo, para la
transicion a una
economia verde;

los gastos de
explotacion (OpEx),
que reflejan las
actividades
operativas ecoldgicas
de las empresas en
las que se invierte.

H Inversiones ajustadas a la taxonomia (ni gas fésil ni energia
nuclear)

Otras inversiones

H Inversiones ajustadas a la taxonomia (ni gas fésil ni energia
nuclear)

Otras inversiones

¢Cudl ha sido la proporcion de las inversiones realizadas en actividades de

transicion y facilitadoras?
No aplica



éQué porcentaje de inversiones se han ajustado a la taxonomia de la UE en
comparacion con los periodos de referencia anteriores?

No aplica
ra
Son inversiones 3 . ., ) . ) L.
sostenibles con un Vs éCual ha sido la proporcion de inversiones sostenibles con un objetivo
objetivo medioambiental medioambiental no ajustadas a la taxonomia de la UE?
que no tienen en cuenta
los criterios para las i i . . o . .
actividades econdmicas El porcentaje de inversiones sostenibles con un objetivo medioambiental que no
iesfeeriemE e E se ajusta a la taxonomia de la UE ha sido del 23,9%
sostenibles con arreglo al
Reglamento (UE)
2020/852.
a ¢Cual ha sido la proporcidn de inversiones socialmente sostenibles?
El porcentaje de inversidon socialmente sostenible es del 0 %.
%::. é¢Qué inversiones se han incluido en «otras» y cudl es su propdsito? ¢ ha habido
garantias medioambientales o sociales minimas?
“Otras inversiones” incluye el resto de las inversiones (7,1%) que, a fecha de cierre del
periodo de referencia, no se ajustan a las caracteristicas medioambientales y sociales
ni se consideran sostenibles. La totalidad del porcentaje anterior se corresponde con la
liguidez del fondo.
éQué medidas se han adoptado para cumplir las caracteristicas
-d medioambientales o sociales durante el periodo de referencia?

Falcon Wind ha continuado adquiriendo parques edlicos en Suecia, continuando asi el
objetivo de aumentar la cartera de MW instalados. De esta manera se contribuye a la
continuacidén de produccidn de generacion de energia renovable. Por otro lado, se estan
tomando medidas para flexibilizar la produccién de energia, permitiendo al activo
participar en los mercados ancilares, dotando asi a los parques de capacidad para ayudar
a balancear la red y a evitar sobre generacion y desperdicio de energia renovable y
facilitar la produccion en momentos pico, donde le demanda de energia es mas alta,
favoreciendo a la sostenibilidad del mix energético.

Iplanet, representa una inversion claramente vinculada a la transicidon energética, al
reconvertir infraestructura tradicional de distribucion de combustibles en una red de
recarga eléctrica apoyada por generacion solar y almacenamiento. Durante FY2025, el
activo alcanzoé 156 estaciones electrificadas con 318 cargadores operativos y cerca de
60 MW de capacidad instalada. La energia suministrada a través de la red ascendio a
1.721 MWh, evitando aproximadamente 1.133 tCO2e y reforzando la contribucion del
activo a la descarbonizacién del transporte. El activo integra ademas generacion
renovable distribuida, con 2.437,9 kWp de capacidad fotovoltaica instalada en 50
estaciones, asi como 1.380 kWh de almacenamiento en baterias en 6 emplazamientos.



Los indices de
referencia son
indices para medir si
el producto
financiero logra las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve.

5.

Northside Campus es un activo de student housing ubicado en el entorno de UT Dallas,
orientado a proporcionar alojamiento y servicios a la comunidad universitaria. Desde
una perspectiva ESG, el activo presenta un fuerte componente social, al facilitar el
acceso a vivienda en un entorno integrado con el campus. Northside dispone de
recursos especificos para estudiantes internacionales, colabora con UT Dallas
International Student Services y organiza eventos mensuales para fomentar la
integracion de residentes. En términos operativos, el consumo energético directo se
limita principalmente a gas natural, con aproximadamente 9,2 GJ registrados durante el
ejercicio, y sin uso de combustibles méviles como diésel o gasolina. El activo estd
gestionado por Balfour Beatty, cuyo marco corporativo incorpora politicas en materia
de sostenibilidad, eficiencia de recursos y diversidad e inclusién

é¢Como se ha comportado este producto financiero en comparacion
con el indice de referencia designado?

No se ha designado ningun indice especifico como referencia para determinar si este
producto financiero esta en consonancia con las caracteristicas medioambientales y o
sociales.

¢éComo difiere el indice de referencia de un indice general de mercado?
No aplica

éComo se ha comportado este producto financiero con respecto a los
indicadores de sostenibilidad para determinar la conformidad del indice de
referencia con las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve?
No aplica

¢éComo se ha comportado este producto financiero en comparacion con el indice de
referencia?
No aplica

éComo se ha comportado este producto financiero en comparacion con el indice
general de mercado?
No aplica
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DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que se extiende para hacer constar que los administradores mancomunados de
Infra II Investments, Sociedad de Capital Riesgo, S.A. formulan el contenido integro de
las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2025, compuestas de Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Cambios en el
Patrimonio Neto, Estado de Flujos de Efectivo, Memoria e Informe de Gestion. Por lo
que en prueba de conformidad, firman a continuacion los dos administradores
mancomunados, en Madrid, al 29 de mayo de 2026.

D. Raimundo Fernandez-Villaverde Gutiérrez D. Mario de la Fuente Muiioz

en representacion de Bestinver Gestion, S.A. en representacion de Bestinver, S.A.

S.G.LI.C.





