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CARTA DE LA PRESIDENTA

Nuevamente me dirijo a Vds. como Presidenta del Consejo de Administracion de AVALIA ARAGON S.G.R, para
informar sobre la actividad desarrollada por la Sociedad durante el ejercicio 2025 y sobre el resultado de las
cuentas anuales que detallan su situacidén financiera y patrimonial, asi como la evolucién general de la entidad.

Como ya indiqué en la junta general de socios, resulta obligado iniciar este informe haciendo referencia al
redoblado grado de incertidumbre geopolitica en el ambito internacional. En primer lugar, por el prolongado
conflicto bélico provocado por la Federacidn Rusa al intentar invadir Ucrania en febrero de 2022. En segundo
lugar, por el bombardeo de las instalaciones nucleares iranies por parte de Israel y EEUU contra Irdn realizado en
junio de 2025 y mas recientemente, en febrero de 2026, contra el gobierno y diversas instalaciones militares y
ciudades. Como respuesta, Iran ha cerrado el estrecho de Ormuz al trafico normal de buques de transporte de
petrdleo, creando una elevadisima volatilidad y crecimiento de la inflacién en todo el planeta.

En este contexto, las pequefias y medianas empresas enfrentan esta elevada incertidumbre con cautela y por ello
siguen necesitando apoyo para mejorar las condiciones de financiacidn, tanto los tipos a los que se financian, los
plazos y las garantias.

Por ello en este ejercicio 2025 nuestra, nuestra sociedad ha continuado ofreciendo a sus socios participes
productos de financiacién de inversién y de circulante, con el objetivo de facilitar a las empresas sus inversiones
y la recuperacion de su tesoreria, permitiéndoles hacer frente a sus compromisos de pago y acelerar sus
decisiones de inversion afrontando calendarios de devolucion de deuda menos exigentes al planificar dichas
inversiones. Asi hemos continuado ofreciendo a los socios participes durante el ejercicio 2025 productos de
financiacién al igual que ha venido haciendo durante los afios anteriores.

Durante el ejercicio de 2025, AVALIA ha ido adaptando su operativa a los cambios introducidos en el ejercicio
anterior, tanto en limites como en operaciones de coaval con otras entidades, lo que ha impulsado enormemente
su actividad, reflejandose tanto en el importe formalizado como en el riesgo vivo de las operaciones.

En cuanto a programas, en este ejercicio de 2025 se ha mantenido el Fondo AQUISGRAN. AVALIA ARAGON
mantuvo su contrato de reafianzamiento con CERSA, con vigencia para todo el ejercicio 2025, contrato que
también se ha firmado para 2026.

Quiero sefialar que las Cortes de Aragdn incluyeron en la Ley de Presupuestos de 2024 de la Comunidad Auténoma
de Aragon (actualmente en vigor por las sucesivas prorrogas presupuestarias), una autorizacién al Gobierno de
Aragon para la formalizacién de contratos de reafianzamiento complementarios al de CERSA, asi que la posibilidad
de establecer dicho contrato sigue en vigor.

Con relacidn a la actividad de AVALIA ARAGON SGR, durante el ejercicio 2025, hemos logrado impulsar el nivel de
actividad, alcanzando ya los 5.882 socios participes, con un crecimiento del 3,9%.

Asi, hemos cerrado este ejercicio con un riesgo vivo de 226,8 millones de euros, lo que supone un aumento del
9,9%. El aumento es incluso mayor en formalizacidon de nuevos avales, del 18,3% hasta la cifra de 65,2 millones
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de euros. Continuando la tendencia de ejercicios anteriores, los avales financieros representan la mayoria de las
garantias formalizadas, por lo que el peso especifico de la cartera de avales técnicos en el conjunto del riesgo vivo
se ha visto nuevamente reducido, hasta situarse en un porcentaje del 32,0 por ciento.

El riesgo reafianzado, tanto por la Compafiia Espafiola de Reafianzamiento SME S.A., (CERSA), como por el
Gobierno de Aragdn, en este Ultimo caso a través del extinto contrato de reafianzamiento complementario,
asciende al cierre del ejercicio a 103.12 millones de euros.

Por lo que respecta a los resultados de la sociedad, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 2025 presenta
unos ingresos de 2,2 millones de euros. Los ingresos financieros han ascendido a la suma de 797,4 miles de euros,
rendimiento que continuda reflejando el acierto en la gestidon que la sociedad lleva a cabo de su tesoreria, dado el
escenario de tipos de interés del mercado.

Al igual que en ejercicios anteriores, el resultado final de la cuenta de explotacién es igual a cero, al haberse
procedido a dotar al Fondo de Provisiones Técnicas a cargo de la sociedad, por importe de 1,1 millones de euros.
Las dotaciones efectuadas al Fondo de Provisiones Técnicas con cargo a nuestra cuenta de explotacidon han
permitido incrementar los recursos propios de la sociedad computables conforme a la normativa del Banco de
Espafia, hasta alcanzar la suma de 26,48 millones de euros.

Si bien la situacién econdmica nacional e internacional esta llena de incertidumbres por los conflictos, la
posibilidad de un nuevo proceso inflacionista y los cambios tecnoldgicos promovidos por la extensiéon de la A, el
tejido empresarial y profesional de nuestra region siempre ha demostrado saber adaptarse a las nuevas
situaciones. Es aqui donde AVALIA cobra todo su sentido apoyando la financiacion de los proyectos vy
empresariales de las empresas aragonesas.

El desarrollo de nuestra actividad no habria sido posible sin el permanente apoyo institucional del Gobierno de
Aragon, asi como el prestado por la administracion central a través del contrato de reafianzamiento suscrito con
la Compafiia Estatal de Reafinanciamiento SA (CERSA). Ambos apoyos resultan esenciales para el desarrollo de
nuestra actividad, facilitando de esta forma que la financiacién prestada por AVALIA ARAGON S.G.R. alcance al
mayor numero de empresas y actividades econdmicas posibles.

Para finalizar, resulta obligado reconocer y agradecer la confianza de nuestros socios protectores y participes,
entidades financieras, Camaras de Comercio y organizaciones empresariales, asi como el esfuerzo realizado por
todos los integrantes del Consejo de Administracion. Quiero agradecer especialmente a la totalidad de la plantilla
de AVALIA su esfuerzo, dedicacidn y profesionalidad. A todos gracias por su apoyo y trabajo sin el cual no hubiese
sido posible este resultado.

Zaragoza mayo de 2026
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ACTIVIDAD
Evolucién de operaciones formalizadas y canceladas
Avales FORMALIZADOS
AVALES FINANCIEROS
2023 2024 2025
N° 370 551 489
IMPORTE 37.385.268,45 44.050.586,52 50.001.204,37
AVALES TECNICOS
2023 2024 2025
N° 567 481 863
IMPORTE 12.514.290,42 11.037.266,02 15.172.931,64
70.000.000
60.000.000
50.000.000
40.000.000
30.000.000
20.000.000
10.000.000

2023 2024 2025

W Avales Financieros M Avales Técnicos
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Avales CANCELADOS
AVALES FINANCIEROS
2023 2024 2025
No 252 331 378
IMPORTE 30.065.124,89 34.117.925,10 32.760.488,24
AVALES TECNICOS
2023 2024 2025
No 763 599 714
IMPORTE 15.316.140,39 14.069.750,21 11.965.569,54

60.000.000

50.000.000

40.000.000

30.000.000

20.000.000

10.000.000

2023 2024 2025

m Avales Financieros m Avales Técnicos
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EVOLUCION DEL RIESGO VIVO

Distribucion por la NATURALEZA de la operacion avalada

AVALES FINANCIEROS

2023 2024 2025
N° 1.744 1.964 2.074
RIESGO VIVO 126.984.882,82 136.917.544,24 154.158.260,37

AVALES TECNICOS

2023 2024 2025
N° 2.413 2.294 2.443
RIESGO VIVO 72.429.646,29 69.397.162,10 72.604.524,20
2023 2024 2025
No 4.157 4.258 4.517
RIESGO VIVO 199.414.529,11 206.314.706,34 226.762.784,57
180.000.000
160.000.000
140.000.000
120.000.000
100.000.000
80.000.000
60.000.000
40.000.000
20.000.000
2023 2024 2025

W Avales Financieros M Avales Técnicos
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Distribucion por sectores de actividad

2023 2024 2025

Sector Primario 362 23.361.921,28 415 26.349.308,85 459 29.199.699,09
Sector Industrial 666 49.052.272,21 668 46.576.856,52 638 49.192.809,91
sector Construccion | o5 | 5/ 01533704 | 965 | 2620191586 | 1.107 |  26.738.556,91
obra civil

Sector Terciario 2.157 | 102.984.998,58 | 2.211 | 107.186.625,11 | 2.313 121.631.718,66
TOTAL 4.157 | 199.414.529,11 | 4.259 | 206.314.706,34 | 4.517 226.762.784,57
250.000.000

200.000.000

150.000.000

100.000.000

50.000.000

2023

2024

2025

B Sector Primario ®m Sector Industrial m Sector Construccion obra civil m Sector Terciario m TOTAL




Memoria Anual 2025 -13 -

Distribucion por entidad receptora del aval

2023 2024 2025
Entidades

Financieras 1.626 | 122.130.327,97 | 1.843 131.596.540,66 1.958 | 148.240.984,26
ﬁgﬁ;?;itracm”es 2151 | 66.114219,77 |2.064| 63.415.52568 | 1.987 | 63.588.821,99
Clientes -

Proveedores 380 11.169.981,37 353 11.302.640,00 572 14.932.978,32
TOTAL 4.157 | 199.414.529,11 | 4.259 | 206.314.706,34 | 4.517 | 226.762.784,57
250.000.000

200.000.000

150.000.000

100.000.000

50.000.000 I I

2023 2024 2025

® Entidades Financieras ® Administraciones Plblicas ® Clientes - Proveedores m TOTAL
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Distribucion por tramos de importe del aval

2023 2024 2025
Tramos (miles €) porte D0 oo
<=50 2.714 42.616.421,89 3.027 52.686.141,18 3.259 55.903.056,70
51-100 768 45.473.618,19 713 49.415.347,73 700 48.946.826,56
101-200 388 43.304.759,96 325 47.241.722,63 347 50.707.664,66
>200 286 68.019.729,07 193 56.971.494,80 211 71.205.236,65
TOTAL 4.156 | 199.414.529,11 | 4.258 | 206.314.706,34 | 4.517 | 226.762.784,57

80.000.000

70.000.000

60.000.000

2023 2024
E<=50 E51-100 ®E101-200 ®E=>200

50.000.000
£40.000.000
30.000.000
20.000.000
10.000.000

2025




COMPOSICION SOCIETARIA

Ndmero de socios
Ndmero de cuotas
Importe suscrito

2023
Socios Protectore
35
1.542.242
8.513.175,84
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2024

35
1.589.712
8.775.210,24
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2025

35
1.589.712
8.775.210,24

Ndmero de socios
Ndmero de cuotas
Importe suscrito

Socios Participes
5.343
812.961
4.487.544,72

5.660
898.864
4.961.729,28

5.882
898.864
5.830.748,40

CAPITAL TOTAL

13.000.720,56

13.736.939,52

14.605.958,64

6.000.000

5.500.000

5.000.000

4.500.000

4.000.000

2023

m Socios Participes

2024

2025
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SOCIOS PRINCIPALES

SOCIOS PARTICIPES (EMPRESAS Y AUTONOMOS)
CORPORACION EMPRESARIAL PUBLICA DE ARAGON SLU

IBERCAJA BANCO SA
CAJA RURAL DE ARAGON
CAJA RURAL DE TERUEL
BANCO SANTANDER SA

RESTO SOCIOS PROTECTORES

CAPITAL % CAPITAL
5.830.748,40 39,9%
4.516.000,32 30,9%
2.148.687,60 14,7%

834.292,80 5.7%
562.035,36 3,8%
269.999,76 1,8%
444.194,40 3.0%

TOTAL

14.605.958,64 100,0%

% CAPITAL POR SOCIOS

m SOCIOS PARTICIPES (EMPRESAS Y
AUTONOMOS)

® CORPORACION EMPRESARIAL
PUBLICA DE ARAGON SLU

= [BERCAJA BANCO SA

m CAJA RURAL DE ARAGON

m CAJA RURAL DE TERUEL

m BANCO SANTANDER SA

m RESTO SOCIOS PROTECTORES
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RATIOS Y RECURSOS PROPIOS

2023 2024 2025
Coeficiente de Morosidad (AD/RV) 3,31% 3,01% 2,99%
Coeficiente de Riesgo Vivo Dudoso (RVD/RV) 3,17% 2,72% 2,81%
Coeficiente de SOLVENCIA 15,47% 15,85% 15,37%
18,0%
16,0%
14,0%
12,0%
10,0%
8,0%
6,0%
4,0%
ool | | N [ | N |
0,0%
2023 2024 2025
m Coeficiente de Morosidad (AD/RV)
m Coeficiente de Riesgo Vivo Dudoso (RVD/RV)
m Coeficiente de SOLVENCIA
2023 2024 2025
RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES 22.362.046,49  24.404.154,91  26.475.731,38
27.500.000
25.000.000
22.500.000
20.000.000

2023 2024 2025
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Villalba, Envid y Cia., Auditores, S.L.

INFORME DE AUDITORIA DE LAS CUENTAS ANUALES
CORRESPONDIENTES

AL EJERCICIO 2025 DE LA SOCIEDAD |
AVALIA ARAGON, SOCIEDAD DE GARANTIA RECIPROCA

ldes
CGM ALDITORES, S.LP Villalaa, Envid v Cia,, Auditares, 5.1
Reina Fabiala, 37, 19, Cflona 127 (Bdificio Los Aroos) Pasea Independencia, 21, Todcha
50004 Zarageza 50001 Feragoza
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Socios de AVALTA ARAGON, SOCIEDAD DE GARANTIA RECIPROCA. -
Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de AVALIA ARAGON, SOCIEDAD DE GARANTIA RECIPROCA, (la Sociedad),
gue comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la ceenta de pérdidas y ganancias, €l estado de cambios
en &l patrimanio neto, e estado de flujos de efectivo v la memoria, corespondientes al ejerciclo terminado en
dicha fecha,

En nuestra opinian, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel
del patrimonio y de I3 situacidn financlera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2025, asi como de s5us resultados
y flujos de efective correspondientes al ejercide terminade en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacidn financiera que resulta de aplicaddn (gue se identifica en la Nota 2 de la memoria) v,
en particular, con ks principios ¥ criterlos contables contenidos an el misme,

Fundamento de la opinién

Hemas llevado 3 cabo nuectra auditara de conformidad con la narmativa reguladora de |a actividad de auditaria
de cuentas vigentz en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mds
adelante en la secddn Responsabiidsdes ol audior en relacidn con fa suditond de las cuentas anuales de
nuestro informe.

Somos independientes de |z Sociedad de corformidad con los reguerimisntos de ética, induidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segdn ko exigido por I3
normativa reguladera de la actividsd de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios
distintzs a los de la auditerfa de cuentas ni han concurrido situadones o circunstandas que, de acuerdo con lo
establecido en |a citada normativa requladora, hayan afectado a |2 necesaria independencia de modo que s2
haya visto comprametida,

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido propordiona una base suficente y adecuada
para nuestra oplnidn.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, segin nuestro juicie profesional, han sido
consideradas coma los riesgos de incormeccién material més significativas en nuestra auditora de las cuentas
anuzles dal periodo actual. Estos fesges han sido tratades en el contexto de nuestra auditorla de las cuentas
anuales en su conjunts, ¥ en la formacion de nuestra opinidn sobre &stas, ¥ no expresames una opinidn por
separado sobre esos riesgos.

2des
CGM AUDTTORES, S.LP Villalba, Envid v Cia., Auditares, 5.1

Reina Fabiala, 37, 19, Oficing 127 {Edifida Les Areos) Pageo Independencia, 21, 7odcha
50004 Zaragaza 50001 Zaragoza
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El procesn de estimacion del deterioro de valor por riesge de crédito del riesgo vivo de los avales y de los socios
dudosos es una estimacidn significativa y compleja, especalmente en refacién con la identificacion y dasificaciin
de exposiciones crediticias, la segmentacion de las carteras y la utilizacién de hipitesis como el valor realizable
de las garantias asociadas a las operaciones crediticias o la parte del riesgo de crédito que est2 reavalada. Dada
Ia relevancia e incertidumbre asociada a los juicios y estimaciones invelucrades, asi como 2 significatividad de
los importes, hemos considerado este asunto como un aspecto mas relevante de nuestra auditoria,

Nuestros procedimientos de auditorfa han comprendido el entendimiento del entorno de control de I3 Sociedad
en relacidn con el proceso de andlisis y seguimiento del riesgo vive de los avales y de los socios dudosos y del
proceso de revisién de acreditados realizado para determinar su clasificacidn y el registro del deterioro. Ademas,
hemas realizado, entre otros, los siguientes procedimientos en relacién con la estimacion del deterloro:

- Revisién de una muestra de acreditados para verificar su adecuada clasificacién.
- Recdlculo de [as provisiones realizadas por |la Socedad

- Validacion del sistema de cdlculo de los deterloros verificande para una muestra los factores clave que
influyen en el mismo, como segmentacién del riesgo del acreditado, poroentajes de cobertura y reaval,
revision de fechas de impago y descuentos de colaterales y garantias.

- Confirmaciones de las entidades reavaladoras de los saldos por sccios dudosos reavalados, por riesgo
vivo normal y dudosos, asi como las provisiones reavaladas asociadas a dichos saldos.

Adicionalmente hemos evaluado que la informacién revelada en la memoria en relacion con el deterioro de valor
por riesgo de crédito de la cartera de avales y socies dudesos, cumple con los requerimientos del marco
normativo de informacion financiera aplicable.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacidn comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2025, cuya formulacidn es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de lzs cuentas anuales.

Nuestra opinidn de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra responsabilidad
sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa requladora de la actividad de
auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestion con las
cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de |2 auditoria de las citadas
cuentas , asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes
a la normativa que resulta de aplicacién. Si basandonos en el trabajo que hemes realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos cbligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene el
informe de gestién concuerda con a de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su contenido y presentacion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacidn.

3deS
CGM AUDITORES, S.L.P Vilaba, Ervid y Cia., Audrores, S.L
Reina Fabiola, 37, 19, Oficna 127 (Edificio Los Arcos) Paseo Independenda, 21, 70dcha
50004 Zaragoza 50001 Zaragazs
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Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales.

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

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de Ia valoracion de la capadidad
de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones
relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando & principio contable de empresa en funcionamiento
excepto si los administradores tienen intencidn de liquidar la Socedad o de cesar sus operaciones, © bien no
exista otra alternativa realista.

Responsabilidad del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales.

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

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

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladera de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia, aplicamas nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante toda l2 auditoria. También:

« Identificamos v valerames los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error,
disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de
auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una
incorreccitn material debida a fraude es mds elevado que en el caso de una incorreccidn material debida a error,
ya que el fraude puede Implicar colusién, faisificacidn, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erroneas, o |3 elusion del control interno.

« Dbtenemos conodmiento del control intemo relevante para l2 auditorfa con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstandias, y no con la finalidad de expresar una opinion
sobre la eficadia del control interno de la entidad.

« Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y |a razonabilidad de las estimacicnes contables y
la correspondiente informacion revelada por los administradores.

4de5
CGM AUDITORES, S.LP ViHalba, Ervid v O, Auditores, SL.
Reina Fablcla, 37, 10, Ofidina 127 (Edificio Los Arcos) Paseo Indepencencia, 21, 70ccha
50004 Zaragoza S0001 Zaragoza
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« Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por Jos administracores, del principio contable de empresa en
funcionamiento y, basdndonos en Iz evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una
incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcicnamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro Informe de auditoria sobre la
correspondiente informadién revelada en las cuentas anuales o, sl dichas revelzciones no son adecuadas, que
expresemos una opinién modificada. Nuestras condlusicnes 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 Iz causa de
que la Socledad deje de ser una empresa en fundionamiento.

« Evaluamos la presentacidn global, la estructura y el contenido de Izs cuentas anuales, incluida la informacién
revelada, y si dichas cuentas anuales representan las transacclones y hechos subyacentes de un modo que
logran expresar [a imagen fiel,

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, €l alcance y el
momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditorfa, 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 comunicacidn a los administradeores de la entidad,
determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo
actual y que son, en consecuendia, los riesgos considerados més significativos.

Describimos 508 riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que [as disposiciones legales o reglamentarias
prohiban revelar piblicamente la cuestion.

CGM AUDITORES, S.LP., /5 VILLALBA, ENVID Y CIA AUDITORES, S.L.

N© de ROAC: S0515

NO de ROAC: S0184
Plotocalo: A / 32 / 2026
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BALANCE

Balance a 31 de diciembre de 2025
Valores expresados en euros

Nota 2025 2024
Tesoreria 5 462.321,03 251.307,68
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 6 10.166.231,35 9.284.675,52
Socios dudosos 5.447.081,06 5.230.417,49
Deudores varios 4,559.572,73 3.756.445,21
Otros créditos con las Administraciones Publicas 10.134,11 162.992,39
Activos por impuesto corriente 73.855,12 57.301,86
Resto de cuentas a cobrar 75.588,33 77.518,57
Inversiones financieras 8 25.593.404,39 22.815.478,18
Instrumentos de patrimonio 15.969.461,93 13.843.126,94
Valores representativos de deuda 8.023.942,46 7.702.351,24
Depdsitos a plazo en entidades de crédito 1.600.000,00 1.270.000,00
Activos financieros hibridos - -
Activos no corrientes mantenidos para la venta 7 427.071,74 1.272.106,41
Inmovilizado material 9 648.115,91 656.625,41
Terrenos y construcciones 524.544,41 529.355,07
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 123.571,50 127.270,34
Inversiones inmobiliarias 10 169.359,93 170.724,86
Activos por impuesto diferido 18 8.111,48 4.119,70
Resto de activos 11 3.526,01 3.526,01
Otros activos 3.526,01 3.526,01

Total Activo 37.478.141,84 34.458.563,77
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Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Acreedores varios
Pasivos por impuestos corrientes

Deudas
Fianzas y depdsitos recibidos
Sociedades de reafianzamiento

Pasivos por avales y garantias
Garantias financieras
Resto de avales y garantias

Provisiones
Provisiones por avales y garantias

Fondo de provisiones técnicas. Cobertura
del conjunto de operaciones

Pasivos por impuesto diferido

Resto de pasivos

Capital reembolsable a la vista
Total Pasivo

Fondos propios
Capital
Capital suscrito
Socios protectores
Socios participes
Menos: Capital no exigido
Menos: Capital reembolsable a la vista
Reservas
Resultado de ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio
Ajustes por cambios de valor
Activos financieros a valor razonable con cambios en
patrimonio neto.

Fondo de provisiones técnicas. Aportaciones de terceros
Total Patrimonio Neto

Total Pasivo y Patrimonio Neto

\[o] ]

12( a)

12 (b)

13

14

15

18

11

16

16

15

2025

147.306,58
52.583,98
94.722,60

996.903,41

864.784,99

132.118,42

6.219.484,96
5.551.351,16

668.133,80

1.738.576,08
1.738.576,08
5.395.302,81

476.744,72
17.494,96

4.605.954,24

2024

129.332,32
33.543,05
95.789,27

1.058.337,05

954.745,99

103.591,06

5.542.057,09
4.785.272,82

756.784,27

1.643.836,30
1.643.836,30
4.331.109,78

384.667,97
16.169,24

3.736.935,12

19.597.767,76

16.842.444,87

10.087.232,65
10.000.004,40
14.605.958,64
8.775.210,24
5.830.748,40

(4.605.954,24)
87.228,25

1.405.899,75

1.405.899,75
6.387.241,68

10.087.232,65
10.000.004,40
13.736.939,52
8.775.210,24
4.961.729,28

(3.736.935,12)
87.228,25

1.141.644,57

1.141.644,57
6.387.241,68

17.880.374,08

17.616.118,90

37.478.141,84

34.458.563,77




Pro-memoria

1. Riesgo en vigor por avales y garantias otorgados
1.1 Garantias financieras
del que: Dudosos
1.2. Resto de avales y garantias
del que: Dudosos
2. Riesgo reavalado
del que: Avales y garantias dudosos

20

17

226.762.784,57
154.158.260,37
1.412.356,20
72.604.524,10
4.954.980,30
107.735.358,09
5.879.292,51
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206.314.706,34
136.917.544,24
744.449,70
69.397.162,10
4.872.039,77
98.182.698,08
5.462.282,97
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025
Valores expresados en euros

Nota 2025 2024
Importe neto de la cifra de negocios 19 (a) 2.214.471,30 2.067.509,57
Ingresos por avales y garantias 1.975.211,10 1.850.039,00
Ingresos por prestacién de servicios 239.260,20 217.470,57
Otros ingresos de explotacion 19 (b) 35.712,19 53.721,67
Gastos de personal 19(d) (1.273.426,24) (1.246.084,54)
Sueldos, salarios y asimilados (1.019.331,94) (973.544,86)
Cargas sociales (254.094,30) (272.539,68)
Otros gastos de explotacion 19 (e) (474.254,79) (530.950,62)
Dotaciones y provisiones por avales y garantias (Neto) 19 (f) (8.701,27) 71.114,26

Correcciones de valor por deterioro de Socios dudosos (Neto) 19 (e) (552.522,94) (200.091,67)
Dotaciones al Fondo de Provisiones Técnicas. Cobertura del (1.064.193,03)  (1.276.788,26)

conjunto de Operaciones (Neto) 19 (g)
Fondo de provisiones técnicas. Aportaciones de terceros
utilizadas 19 (h) i i
Amortizacion del Inmovilizado 9y 10 (24.641,07) (22.634,44)
Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado 9 - -
Deterioro y resultado de activos no corrientes en venta (Neto) 7 (47.218,04) (80.339,59)
Resultado de explotacién (1.194.773,89) (1.164.543,62)
Ingresos financieros 19 (c) 797.427,30 781.792,06
De participaciones en instrumentos de patrimonio 35.614,95 31.841,74
De valores negociables y otros instrumentos financieros 761.812,35 749.950,32
Deterioro y resultado por enajenacion de instrumentos 8
financieros 299.343,22 141.387,98
Beneficios en participaciones y valores representativos
de deuda 299.343,22 141.387,98
Variacion del Valor Razonable de Instrumentos financieros 8 98.003,37 241.363,58
Resultado financiero 1.194.773,89 1.164.543,62

Resultado antes de impuestos - -

Impuesto sobre beneficios 19 - -

Resultado del ejercicio - -




Memoria Anual 2025 - 29 -

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

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

2025

Valores expresados en euros

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

Por ajustes por cambio de valor
Efecto fiscal

Fondo de provisiones técnicas Aportaciones de terceros

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio
neto

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Fondo de provisiones técnicas Aportaciones de terceros

Por ajustes por cambio de valor
Efecto fiscal

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2025

2024

652.874,93
(163.218,73)

920.606,49
(230.151,62)

489.656,20 690.454,87
(300.534,69) 5.394,84
75.133,67 (1.348,71)
(225.401,02) 4.046,13
264.255,18 694.501,00
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B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

Valores expresados en euros

Fondo de
Resultados Provisiones Ajustes
o Resultados . .
de ejercicios T Técnicas. por cambio
. del ejercicio .
anteriores Aportaciones de valor
de terceros

Capital Reembolsable

No exigido Reservas

Suscrito a la vista

saldos al 31 de diciembre de 2023 13.000.720,56 (3.000.716,16) 87.228,25 - 6.387.241,68 447.143,57 16.921.617,90
Ajuste por cambio de criterio - - - - - - -
Saldo ajustado al 1 de enero de 2023 13.000.720,56 (3.000.716,16) 87.228,25 - 6.387.241,68 447.143,57 16.921.617,90
Ingresos y gastos reconocidos - - - - - 694.501,00 694.501,00
Operaciones con socios o propietarios

Aumentos de capital 903.596,40 - - - - - 903.596,40

Reducciones de capital (167.377,44) - - - - - (167.377,44)

Aplicacion de las participaciones sociales ) ) ) . ) .

de socios dudosos (nota 6)
Otras variaciones en el patrimonio neto - (736.218,96) - - - - (736.218,96)
saldos al 31 de diciembre de 2024 13.736.939,52 (3.736.935,12) 87.228,25 - 6.387.241,68 1.141.644,57 17.616.118,90
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - -
Saldo ajustado al 1 de enero de 2025 13.736.939,52 (3.736.935,12) 87.228,25 - 6.387.241,68 1.141.644,57 17.616.118,90
Ingresos y gastos reconocidos - - - - - 264.255,18 264.255,18
Operaciones con socios o propietarios -

Aumentos de capital 944.996,40 - - - - - 944.996,40

Reducciones de capital (75.977,28) - - - - - (75.977,28)
Otras variaciones en el patrimonio neto - (869.019,12) - - - - (869.019,12)
saldos al 31 de diciembre de 2025 14.605.958,64 (4.605.954,24) 87.228,25 - 6.387.241,68 1.405.899,75 17.880.374,08
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ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes del resultado
Amortizacién del inmovilizado
Dotaciones y provisiones por avales y garantias (Neto)
Utilizacion y recuperacion Fondo Provisiones Técnicas
Activos no corrientes en venta

Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros

Ingresos financieros

Variacion de valor razonable en instrumentos financieros

Cambios en el capital corriente
Deudores y otras cuentas a cobrar
Acreedores y otras cuentas a pagar
Otros activos y pasivos no corrientes

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion

Cobros de intereses (+)
Otros cobros/pagos

Flujos de efectivo de las actividades de explotacion
Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Pagos por inversiones
Inmovilizado material
Otros activos financieros
Cobros por desinversiones

Otros activos financieros
Activos no corrientes mantenidos para la venta

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
Emision de capital
Amortizacién de capital
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion

Aumento/disminucion neta del efectivo o equivalentes

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

(1.122.914,78)
24.641,07
561.224,21
(561.224,21)
47.218,04
(299.343,22)
(797.427,30)

(1.061.569,59)
22.634,44
128.977,41
(128.977,41)
80.339,59
(141.387,98)
(781.792,06)

(98.003,37) (241.363,58)
935.490,70 1.049.056,14
881.555,83 773.028,08
(39.467,60) 89.356,59

93.402,47 186.671,47
792.730,34 749.317,06
792.730,34 749.317,06
605.306,26 736.803,61

(5.820.830,17)
(14.766,64)
(5.806.063,53)
4.557.518,14
3.912.911,87
644.606,27

(6.173.263,06)
(34.420,86)
(6.138.842,40)
3.826.942,11
3.801.392,91
25.549,20

(1.263.312,03)

(2.346.320,95)

869.019,12
944.996,40
(75.977,28)

736.218,96
903.596,40
(167.377,44)

869.019,12

736.218,96

(211.013,35)

251.307,68

(873.298,38)

1.124.606,06

462.321,03

251.307,68
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Memoria de Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2025

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Avalia Aragén, Sociedad de Garantia Reciproca (en adelante, Avalia o la Sociedad), inscrita en el
Registro Especial del Banco de Espafa con el numero 9840, se constituyé como sociedad de
garantia reciproca el 16 de septiembre de 1984. Durante el ejercicio 2017 la Sociedad trasladé su
domicilio social, situandose actualmente, en la Plaza de Aragén n° 1, Zaragoza.

La Sociedad tiene caracter mercantil y se rige por sus estatutos, por la Ley 1/1994, de 11 de marzo,
sobre el Régimen Juridico de las Sociedades de Garantia Reciproca, por el Real Decreto
2345/1996, de 8 de noviembre, relativo a las normas de autorizacion administrativa y requisitos de
solvencia de las Sociedades de Garantia Reciproca, y normas complementarias, de recursos
propios de las entidades financieras y por la Orden Ministerial EHA/1327/2009, de 26 de mayo,
sobre normas especiales para la elaboracion, documentacién y presentacion de la informacion
contable de las Sociedades de Garantia Reciproca. La Sociedad cumple al 31 de diciembre de
2025 y 2024 con los requisitos de solvencia y demas coeficientes estipulados en el mencionado
Real Decreto, desarrollado en la Circular 5/2008 del Banco de Espafia, de 31 de octubre (véase
nota 16 (c)).

Las sociedades de garantia reciproca tienen capital variable. El socio que se separa de la
Sociedad responde por el importe reembolsado, durante un plazo de cinco afios, de las deudas
contraidas por la Sociedad con anterioridad a la fecha del reembolso, en el caso de que el
patrimonio social sea insuficiente para hacer frente a ellas (véase nota 16 (a)).

El objeto social de Avalia es prestar garantias por aval o por cualquier otro medio admitido en
derecho distinto del seguro de caucion, a favor de sus socios para las operaciones que éstos
realicen dentro del giro o trafico de las empresas de las que sean titulares y cuya actividad radique
en el territorio nacional. Asimismo, de acuerdo con lo establecido en la Ley 1/1994, la Sociedad
presta servicios de asistencia y asesoramiento financiero a sus socios y, una vez cubiertas las
reservas y provisiones legalmente establecidas, podra participar en sociedades o asociaciones
cuyo objeto sea la realizacién de actividades dirigidas a pequenas y medianas empresas. La
Sociedad no puede conceder directamente ninguna clase de crédito a sus socios, pudiendo emitir
obligaciones con sujecion a las normas reglamentarias que regulen la misma.

La mencionada Ley 1/1994 regula, entre otros, los siguientes aspectos:
+ Las sociedades de garantia reciproca tienen la consideracion de entidades financieras vy, al
menos, cuatro quintas partes de sus socios deben estar integradas por pequefias y medianas

empresas.

» Es competencia del Banco de Espafia el registro, control e inspeccion de las sociedades de
garantia reciproca.

» Deberan estar totalmente desembolsadas las participaciones de capital cuya titularidad exijan

los estatutos para obtener una determinada garantia de la Sociedad, cuando la misma sea
otorgada.

Por su parte, el Real Decreto 2345/1996 desarrolla, entre otros, los siguientes aspectos:
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(2)

» Las sociedades de garantia reciproca podran emitir obligaciones por un importe global que no

podra superar el importe de los recursos propios.

Se consideraran recursos propios el capital desembolsado, las reservas patrimoniales y el
fondo de provisiones técnicas en la parte que no corresponda a provisiones especificas. Se
deduciran de los recursos propios los déficits existentes en provisiones o fondos especificos de
dotacion obligatoria, los resultados negativos y los activos inmateriales integrados en el
patrimonio.

Los recursos propios se invertiran en una proporcion minima del 75% en valores de Deuda
Publica emitidos por el Estado o por las Comunidades Auténomas, en valores de renta fija
negociados en mercados secundarios organizados o en depdsitos en entidades de crédito. A
estos efectos, se deduciran del importe de los recursos propios los importes pagados a terceros
por cuenta de socios avalados, netos de sus provisiones especificas y durante el periodo que
no exceda de tres afnos desde su adquisicién, el valor de los inmuebles adjudicados o adquiridos
en pago de deudas y no destinados a uso propio. Para el computo de este coeficiente al 31 de
diciembre de 2025 y 2024, se han tenido en cuenta, entre otras inversiones, fondos de inversion
por importe de 15.655.844,83 y 13.288.682,82 euros, respectivamente, al estar en su mayor
parte, invertidos en valores de renta fija y garantizada, por lo que carecen de una exposicion al
riesgo significativa (nota 8). Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad cumple con este
requisito.

La suma del inmovilizado material y las acciones y participaciones no podra superar el 25% de
los recursos propios computables de una sociedad de garantia reciproca. Para la
determinacion de este porcentaje no se incluiran los inmuebles adjudicados o adquiridos en
pago de deudas, no destinados a uso propio, durante los tres afos siguientes a su adquisicion.
Pasado este periodo, de acuerdo con la Circular 5/2008, de 31 de octubre, del Banco de
Espafia, tampoco se incluird la parte de los activos adquiridos en pago de deudas que
corresponda a sociedades de reafianzamiento. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 |la Sociedad
cumple con este requisito.

Adicionalmente la Ley 14/2017, de 27 de septiembre de Banco de Espafia, de apoyo a los
emprendedores y su internacionalizacion, establece unos requisitos minimos de capital y de
recursos propios computables para las sociedades de garantia reciproca por importe de 10
millones de euros y 15 millones de euros respectivamente. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la
Sociedad cumple con dichos requisitos.

La Circular 5/2008, de 31 de octubre del Banco de Espana, establece que el valor de todos los
riesgos que una sociedad de garantia reciproca contraiga con una sola persona 0 grupo
economico no podra exceder del 20 % de sus recursos propios. Al 31 de diciembre de 2025 y
2024, la Sociedad cumple dicho porcentaje.

Bases de Presentacion

(@) Imagen fiel

Estas cuentas anuales se han formulado a partir de los registros contables de la Sociedad y
se presentan de acuerdo con la Orden Ministerial EHA/1327/2009, de 26 de mayo (la Orden),
y el Real Decreto 1514/2007 por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, el cual
fue modificado por el Real Decreto 602/2016 de 2 de diciembre y por el Real Decreto 1/2024,
de 12 de enero, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resultados de la Sociedad, de los cambios en el patrimonio neto y de los
flujos de efectivo habidos durante el ejercicio 2025



(b)

(d)
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Comparacion de la informacion

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto, del estado de flujos de efectivo y de la memoria, ademas de las cifras del
ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio anterior que fueron aprobadas en la
Asamblea de Socios el 16 de mayo de 2025.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas anuales del ejercicio 2025, que
han sido formuladas el 27 de marzo de 2025 seran aprobadas por la Asamblea de Socios
sin modificacion alguna.

Moneda funcional

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

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de las incertidumbres vy juicios relevantes en
la aplicacion de politicas contables

La preparacién 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 las cuentas
anuales:

(i) Estimaciones contables relevantes e hipotesis

La correccién valorativa por insolvencias de deudores implica un elevado juicio por el
Consejo de Administracion y la revisién de saldos individuales en base a la calidad
crediticia de los socios, tendencias actuales del mercado y analisis histérico de las
insolvencias a nivel agregado. En este sentido, la Sociedad analiza de manera
individualizada los distintos deudores, considerando adicionalmente para el calculo
del deterioro lo establecido en el Anexo IX de la Circular 4/2017 del Banco de Espafia
modificada parcialmente por la Circular 2/2020 (véase nota 6).

El célculo de la provisidon para riesgos dudosos esta sujeto a un elevado grado de
incertidumbre, lo que obliga a la revision de los riesgos individuales en base a la
calidad crediticia de los beneficiarios, la informaciéon remitida por las entidades
financieras, el porcentaje de reaval de la operacion y las tendencias actuales del
mercado. En este sentido, la Sociedad analiza de manera individualizada los distintos
riesgos, considerando adicionalmente lo establecido en el Anejo IX de la Circular
4/2017 del Banco de Espana, modificada parcialmente por la Circular 2/2020 (véase
nota 14).

La contabilizacion de las comisiones por los contratos de garantias esta sujeta a un
elevado grado de incertidumbre, ya que en el momento de su contabilizacién inicial
se valoran por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, sera igual a la
prima recibida mas, en su caso, el valor actual de las primas a recibir. Las primas a
percibir futuras dependeran de la evolucion de los tipos de interés, de los pagos
realizados por el beneficiario del aval a las entidades financieras y de los convenios
que en cada momento suscriba la Sociedad.
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(i)

La Sociedad esta sujeta a procesos regulatorios y legales y a inspecciones periddicas
del Banco de Espana. Dichos procesos estan relacionados con el cumplimiento de
determinados coeficientes de solvencia, de cobertura, limites a la inversion y la
remision periodica de determinada informacién. Si es probable que exista una
obligacion al cierre del ejercicio que va a suponer una salida de recursos, se reconoce
una provision cuando el importe se puede estimar con fiabilidad.

Durante el afio 2021 entré en vigor la Circular 6/2021 que modifica la Circular 4/2017.
La Circular introduce varias modificaciones al Anejo 9 de la Circular 4/2017 por las
que se actualizan las tablas de las soluciones alternativas tanto para la estimacion
colectiva de las coberturas de la pérdida por riesgo de crédito como para los
descuentos sobre el valor de referencia de los activos adjudicados o recibidos en
pago de deudas (elevacién de los porcentajes).

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 préximos ejercicios. El efecto en las cuentas anuales de las
modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los
préximos ejercicios se registraria de forma prospectiva.

(3) Distribucion /(Aplicacion) de Resultados

Debido a que la Sociedad no obtuvo resultado en los ejercicios 2025 y 2024, los Administradores
no han formulado ninguna propuesta de distribucion de resultados con relacién a los citados
ejercicios.

(4) Principios Contables y Normas de Valoraciéon Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracién y clasificacion contenidas en la Orden EHA/1327/2009, de 26 de mayo de 2009, y, con
caracter supletorio, por lo contenido en el Cédigo de Comercio, en el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y en el Plan General de Contabilidad. Ademas, se han seguido los principios
contables y normas de valoracion y clasificacién contenidas en las Circulares del Banco de Espana
en relacion a la evaluacion y cobertura del riesgo de crédito y de los activos adjudicados en pago
de deudas.

Los mas importantes aplicados son los que se describen a continuacion:

(@) Inmovilizado material

(i) Reconocimiento inicial

Los activos incluidos en el inmovilizado material figuran contabilizados a su precio de
adquisicion. El inmovilizado material se presenta en el balance por su valor de coste
minorado en el importe de las amortizaciones y correcciones valorativas por deterioro
acumuladas.

(i) Amortizaciones



(b)

(c)
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La amortizacion de los elementos de inmovilizado material se realiza distribuyendo su
importe amortizable de forma sistematica a lo largo de su vida util. A estos efectos se
entiende por importe amortizable el coste de adquisicion menos su valor residual. La
Sociedad determina el gasto de amortizacion de forma independiente para cada
componente que tenga un coste significativo en relacion al coste total del elemento y
una vida util distinta del resto del elemento.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se determina mediante la
aplicacion de los criterios que se mencionan a continuacion:

Método de  Afos de vida
amortizacion  util estimada

Mobiliario y enseres Lineal 10
Equipos para procesos de informacion Lineal 3
Instalaciones Lineal 20- 33

La Sociedad revisa el valor residual, la vida util y el método de amortizacion del
inmovilizado material al cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en los criterios
inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

(iii) Costes posteriores

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo sélo se capitalizan aquellos costes
incurridos en la medida en que supongan un aumento de su capacidad, productividad o
alargamiento de la vida util, debiéndose dar de baja el valor contable de los elementos
sustituidos. En este sentido, los costes derivados del mantenimiento diario del
inmovilizado material se registran en resultados a medida que se incurren.

(iv) Deterioro del valor de los activos
La Sociedad evalia y determina las correcciones valorativas por deterioro y las
reversiones de las pérdidas por deterioro de valor del inmovilizado material de acuerdo
con los criterios que se mencionan en el apartado (d) Deterioro de valor de activos no
financieros sujetos a amortizacion o depreciacion.

Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias comprenden edificios de oficinas en propiedad que se
mantienen para la obtencion de rentas por alquiler y no estan ocupadas por la Sociedad. Los
elementos incluidos en este epigrafe se presentan valorados por su coste de adquisicion
menos su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado, en su caso. Para el calculo de la amortizacién de las inversiones
inmobiliarias se utiliza el método lineal en funcién de los afos de vida util estimados para las
mismas que es de 33 anos.

Activos no corrientes mantenidos para la venta- Inmovilizado adjudicado en pago de
garantias prestadas

El valor por el que deben ser reconocidos inicialmente los activos inmobiliarios adjudicados
o recibidos en pago de deudas, con independencia de la forma juridica utilizada, sera el
menor importe entre:
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(d)

a) El importe en libros de los activos financieros aplicados. Se estimaran las coberturas que
le corresponderian segun la clasificacién contable anterior a la entrega y tratando el activo
adjudicado como una garantia real. Esto podra conllevar incremento o liberacion de
coberturas. Para la estimacion de las coberturas sera un aspecto clave demostrar
capacidad para realizar el activo adjudicado por su valor razonable. Para demostrar esta
capacidad se incluyen en la normativa referencias de ventas anuales por tipo de activo.
Si no es posible demostrar la capacidad de realizacion del activo, se tomara el valor neto
contable del crédito antes de la adjudicacion.

b) El valor razonable en el momento de la adjudicacion o recepcién del activo menos los
costes de venta estimados. Para la estimacion del valor razonable la entidad debe evaluar
si es necesario aplicar al valor de referencia un descuento derivado de las condiciones
especificas de los activos teniendo en cuenta la experiencia en ventas y el tiempo medio
de permanencia en balance de bienes similares. Las entidades deben desarrollar
metodologias internas para las estimaciones de los descuentos sobre el valor de
referencia y los costes de venta de los activos adjudicados o recibidos en pago de deudas.
Mientras se desarrollan las metodologias internas, los ajustes a realizar a los activos
adjudicados seran los indicados en la normativa.

El importe del deterioro en un momento posterior a la fecha de adjudicacién o recepcién en
pago se calculara como la diferencia entre el importe en libros del activo adjudicado o
recibido en pago de deudas y el valor razonable del activo menos los costes de venta,
calculado segun lo establecido en el punto b) de este apartado.

La permanencia en el balance de un activo adjudicado es un indicio de que la entidad no
tiene capacidad para realizar este activo al valor razonable previamente estimado, por lo que
cuando el activo supere el periodo medio de permanencia, la entidad debera revisar
anualmente el procedimiento para determinar el valor razonable e incorporar el deterioro
correspondiente.

La actualizacién del valor razonable se realizara de forma anual. Se entendera que se ha
superado el periodo de permanencia medio de los inmuebles en balance cuando hayan
pasado mas de tres afnos.

Deterioro de valor de activos no financieros sujetos a amortizaciéon o depreciacion

La Sociedad sigue el criterio de evaluar la existencia de indicios que pudieran poner de
manifiesto el potencial deterioro de valor de los activos no financieros sujetos a amortizaciéon
o depreciacion, al objeto de comprobar si el valor contable de los mencionados activos
excede de su valor recuperable, entendido éste como el mayor entre el valor razonable
menos costes de venta y su valor en uso.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad evalua en cada fecha de cierre si existe algun indicio de que la pérdida por
deterioro de valor reconocida en ejercicios anteriores ya no existe o pudiera haber
disminuido. Las pérdidas por deterioro de los activos sélo se revierten si se hubiese
producido un cambio en las estimaciones utilizadas para determinar el valor recuperable del
activo.

La reversion de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a la cuenta de
pérdidas y ganancias. No obstante, la reversion de la pérdida no puede aumentar el valor
contable del activo por encima del que hubiera tenido, neto de amortizaciones, si no se
hubiera registrado el deterioro.
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(f)
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Una vez reconocida la correccién valorativa por deterioro o su reversion, se ajustan las
amortizaciones de los ejercicios siguientes considerando el nuevo valor contable.

No obstante lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se pone de
manifiesto una pérdida de caracter irreversible, ésta se reconoce directamente en pérdidas
procedentes del inmovilizado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Arrendamientos

(i) Cuando la Sociedad es el arrendatario

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos
y beneficios derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los
pagos en concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del
arrendador) se cargan en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se
devengan sobre una base lineal durante el periodo de arrendamiento.

(i) Cuando la Sociedad es el arrendador
Cuando los activos son arrendados bajo arrendamiento operativo, el activo se incluye en

el balance de acuerdo con su naturaleza. Los ingresos derivados del arrendamiento se
reconocen de forma lineal durante el plazo del arrendamiento.

Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad
y, simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Los instrumentos financieros se reconocen en el balance, exclusivamente, cuando la
Sociedad se convierte en una parte del contrato de acuerdo con las especificaciones de éste.
La Sociedad reconoce las cuentas a cobrar o pagar por créditos y débitos, desde la fecha
en la que surge el derecho legal a recibir, o la obligacion legal de pagar, efectivo, y los
derivados financieros desde la fecha de contratacién. Adicionalmente, las operaciones
realizadas en el mercado de divisas se registraran en la fecha de liquidacién, y los activos
financieros negociados en los mercados secundarios de valores espafioles, si son
instrumentos de capital, se reconoceran en la fecha de contratacién vy, si se trata de valores
representativos de deuda, en la fecha de liquidacion.

f.1) Activos financieros

Se califican como activos financieros aquellos que corresponden a dinero en efectivo,
instrumentos de patrimonio de otra empresa, o suponen un derecho contractual a recibir
efectivo u otro activo financiero, o cualquier intercambio de instrumentos financieros en
condiciones favorables. Son activos financieros, entre otros, el saldo en efectivo en caja, los
depdsitos en bancos centrales, los créditos a intermediarios financieros, los créditos a
particulares, los valores representativos de deuda y los instrumentos de capital adquiridos.

(i) Clasificacién de los activos financieros:

i.1) Activos financieros a coste amortizado
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Se incluyen en esta categoria aquellos activos financieros, incluso cuando estén admitidos
a negociacion en un mercado organizado, en los que la inversion se mantiene con el objetivo
de percibir los flujos de efectivo, que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre
el importe del principal pendiente (sin perjuicio de que la operacién se acuerde a un tipo de
interés cero o por debajo de mercado).

Se considera que los activos cumplen con este objetivo aun cuando se hayan producido o
se espera que se produzcan ventas en el futuro. A tal efecto, se considera la frecuencia, el
importe, el calendario y los motivos de las ventas de ejercicios anteriores, asi como las
expectativas de ventas futuras.

Con caracter general se incluyen en esta categoria los créditos por operaciones comerciales
y no comerciales.

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 transaccidn que les sean directamente atribuibles.

En el caso de créditos por operaciones comerciales y otras partidas como anticipos, créditos
al personal o dividendos a cobrar, con vencimiento no superior a un ano sin tipo de interés
contractual, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no sea significativo, tanto en el reconocimiento inicial como en la valoracion
posterior, salvo que exista deterioro.

La valoracién posterior de estos activos se realiza por su coste amortizado, contabilizando
los intereses devengados en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo.

Se estima que existe deterioro cuando se produce una reduccion o retraso de los flujos de
efectivo estimados futuros que puedan venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las correcciones valorativas por deterioro, y en su caso su reversion, se realizan al cierre
del ejercicio reconociendo un gasto o ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y
ganancias. 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.

i.2) Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio

Se incluyen en esta categoria aquellos activos financieros cuyas condiciones contractuales
dan lugar a flujos de efectivo que son unicamente cobro de principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente y que no se mantienen para negociar ni procede clasificarlos
en la categoria “Activos financieros a coste amortizado”. Se incluyen, también, en esta
categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio para los que se ha ejercitado, en su
reconocimiento inicial, la opcion irrevocable de presentar los cambios posteriores
directamente en el patrimonio neto.

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 transaccidn que sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior se realiza por su valor razonable y los cambios de valor se imputan
al patrimonio neto, siendo reclasificado a la cuenta de pérdidas y ganancias en la venta o en
caso de deterioro del activo financiero.
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Las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resulten
por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Las inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no se puede determinar
con fiabilidad se valoran por su coste minorado por el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro de valor.

Cuando se asigna un valor a estos activos por baja del balance u otro motivo se aplica el
método del valor medio ponderado por grupos homogeéneos.

Al menos al cierre del ejercicio se efectian las correcciones valorativas necesarias, siempre
que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero incluido en esta categoria
se ha deteriorado, cuyo importe se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias. La
reversion de la correccidn valorativa se abona en la cuenta de pérdidas y ganancias a
excepciéon de la correspondiente a los instrumentos de patrimonio, cuya recuperacion se
registra directamente contra patrimonio neto.

En el caso de los instrumentos de patrimonio se lleva a cabo un analisis individual de las
inversiones a efectos de determinar la existencia o no de deterioro cuando el valor de
mercado presenta un descenso prolongado (18 meses) o significativo (40%) respecto a su
coste.

Determinacioén del valor razonable:

El valor razonable de los activos financieros se determina mediante el uso de precios de
mercado siempre que las cotizaciones disponibles de los instrumentos se puedan considerar
representativas por ser de publicaciéon periddica en los sistemas de informacion habituales,
proporcionadas por intermediarios financieros reconocidos.

Se establece una jerarquia de valor razonable segun las variables utilizadas, clasificando las
estimaciones en tres niveles:

- Nivel 1: las que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o
pasivos idénticos, a los que la empresa pueda acceder en la fecha de valoracion.

- Nivel 2: aquellas basadas en precios cotizados en mercados activos para instrumentos
similares u otras metodologias de valoracion en las que todas las variables significativas
estan basadas en datos de mercado observables directa o indirectamente.

- Nivel 3: las que alguna variable significativa no esta basada en datos de mercado
observables.

En caso de que la valoracion a mercado no sea posible, se realiza una valoracion con
modelos internos usando, en la medida de lo posible, datos publicos de mercado que
repliquen satisfactoriamente la valoracion de los instrumentos cotizados. Dicha metodologia
de valoracién se fundamenta en la actualizacion de los flujos futuros de los activos
(determinados o estimables) mediante la curva de descuento libre de riesgo. En funcién de
las caracteristicas propias de la emision de la que se trate y del emisor, se imputa un riesgo
de crédito especifico, de diferente magnitud, a cada uno de los flujos a percibir.

Para las participaciones en fondos de inversién clasificadas como activos a valor razonable
con cambio en el patrimonio neto, el valor razonable sera el valor liquidativo del fondo a la
fecha de valoracion.
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i.3) Activos financieros a coste

Se incluyen en esta categoria las inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo,
multigrupo y asociadas.

Estas inversiones se reconocen inicialmente y se valoran al coste, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccidén que les sean
directamente atribuibles.

La valoracién posterior se realiza por su coste deducido, en su caso, el importe acumulado
de las correcciones valorativas por deterioro.

i.4) Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Un activo financiero debera incluirse en esta categoria salvo que proceda su clasificacion en
alguna de las restantes categorias de acuerdo con lo dispuesto en los apartados d.1.1, d.1.2.
y d.1.3 anteriores.

Se considera que un activo financiero se posee para negociar cuando:

1. Se origine o adquiera con el propdsito de venderlo en el corto plazo (por ejemplo, valores
representativos de deuda, cualquiera que sea su plazo de vencimiento, o instrumentos de
patrimonio, cotizados, que se adquieren para venderlos en el corto plazo).

2. Forme parte en el momento de su reconocimiento inicial de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo, o

3. Sea un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia
financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra
al valor razonable de la contraprestacion entregada. Los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.
Después del reconocimiento inicial la empresa valorara los activos financieros comprendidos
en esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(ii) Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento
de la adquisicion se reconocen como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los
intereses de los activos financieros valorados a coste amortizado se reconocen utilizando el
método del tipo de interés efectivo y los dividendos se reconocen cuando se declara el
derecho a recibirlos.

A estos efectos, en la valoracién inicial de los activos financieros se registran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos
devengados y no vencidos y los dividendos acordados en el momento de su adquisicion.
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Asimismo, cuando los dividendos distribuidos proceden 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, no se reconocen como ingreso
y minoran el valor contable de la inversion.

(iii) Baja de activos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando han expirado los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfieren, traspasandose
sustancialmente los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

Cuando un activo financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestacién recibida
neta de los costes de transaccién atribuibles y el valor en libros del activo financiero, mas
cualquier importe acumulado reconocido directamente en patrimonio neto, determina la
ganancia o pérdida producida y forma parte del resultado del ejercicio

f.2) Pasivos financieros

Se registran como pasivos financieros aquellos instrumentos emitidos, incurridos o asumidos
que suponen para la Sociedad una obligacién contractual directa o indirecta, atendiendo a
su realidad econdmica, de entregar efectivo u otro activo financiero o intercambiar activos o
pasivos financieros con terceros en condiciones desfavorables.

(i) Clasificacion de los pasivos financieros:

i.1) Pasivos financieros al coste amortizado.

En esta categoria se clasifican las deudas con intermediarios financieros, deudas con
particulares y los débitos por operaciones comerciales y no comerciales.

En su reconocimiento inicial en balance, los pasivos financieros se registran por su valor
razonable. Tras su reconocimiento inicial, todos los pasivos financieros de la Sociedad se
valoran por su coste amortizado. Los intereses se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo.

En el caso de los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio
y sin un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por terceros sobre
participaciones cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, tanto la valoracién inicial
como posterior se realiza por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de
efectivo no sea significativo.

i.2) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Se clasifican en esta categoria aquellos pasivos financieros emitidos con el propdsito de
readquirirlos en el corto plazo, o que forman parte de una cartera de instrumentos financieros
sobre los que existe evidencia de actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto
plazo, o es un instrumento financiero derivado que no es un contrato de garantia ni ha sido
asignado como instrumento de cobertura.
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(9)

También se incluyen en esta categoria los instrumentos financieros hibridos cuando no es
posible valorar de forma separada el derivado implicito o no se puede determinar de forma
fiable su valor razonable, ya sea en el momento de su adquisicion o en una fecha posterior.
En este caso, a efectos contables el instrumento financiero hibrido se clasifica en su conjunto
como un activo o pasivo financiero incluido en la categoria de activos (pasivos) financieros
a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Asimismo, se aplica
este mismo criterio cuando en el reconocimiento inicial la Sociedad valora el instrumento
financiero hibrido a valor razonable.

(i) Baja de pasivos financieros

Los pasivos financieros se dan de baja, en su totalidad o en parte cuando se ha extinguido
la obligacion inherente a los mismos. También los pasivos financieros propios adquiridos se
daran de baja, aun cuando sea con la intencion de recolocarlos en el futuro.

Si se produce un intercambio de instrumentos de deuda que tienen condiciones
sustancialmente diferentes, se registra la baja del pasivo original y se reconoce el nuevo
pasivo.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo que se ha
dado de baja, y la contraprestacidn entregada, incluidos los costes de transaccién atribuibles,
y en la que se recoge cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en el gjercicio que tiene lugar.

Contratos de garantia financieras

Estos contratos se incluyen en la partida del pasivo “Pasivos por avales y garantias.
Garantias financieras” y se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia
en contrario, sera la comisiéon o prima recibida mas, en su caso, el valor actual de las
comisiones o primas a recibir como contraprestacién por la concesion de la garantia
financiera, descontadas al tipo de interés que se aplique a la operacion garantizada en el
momento de la concesion de la garantia.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, el valor de los contratos de garantia financiera
que no se hayan calificado como dudosos sera el importe inicialmente reconocido en el
pasivo menos la parte imputada a la cuenta de pérdidas y ganancias porque corresponda a
ingresos devengados. Estos se reconoceran en la partida “Ingresos por avales y garantias”
de la cuenta de pérdidas y ganancias financieramente a lo largo de la vida esperada de la
garantia.

El importe de las comisiones o primas pendientes de cobro se reconoce en el activo en la
partida “Deudores varios” por el valor actual de los flujos de efectivo futuros descontados al
mismo tipo de interés que se utilice para calcular los pasivos por periodificaciones. Los
intereses que generan estos activos se calculan utilizando el tipo de interés al que se
actualizan inicialmente y se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias como ingresos
financieros.

No obstante, lo sefialado anteriormente, en las operaciones con vencimiento no superior a
un ano, los pasivos por avales y garantias, asi como los saldos deudores por comisiones,
se valoran por su nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo.

Resto de avales y garantias
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Los avales y demas contratos de garantia que no cumplan la definicién de garantia financiera
(tales como los dados para asegurar la participacion en subastas y concursos o el buen fin
de una obra u operacion, los de importacion y exportacion de bienes y servicios, y los avales
técnicos y afianzamientos de cualquier tipo, incluidas las promesas de aval formalizadas
irrevocables y las cartas de garantia en cuanto puedan ser exigibles en derecho) seguiran
el mismo tratamiento a efectos de valoracién y presentacion que las garantias financieras,
con las siguientes particularidades: su importe se reconoce en la partida del pasivo “Pasivo
por avales y garantias. Resto de avales y garantias”; como tipo de interés para calcular el
valor actual de los deudores y pasivos por avales se utiliza el tipo de interés al que el socio
avalado podria obtener un préstamo con la garantia de la Sociedad por un importe y plazo
equivalente al de la garantia concedida, y cuando no tengan un plazo de vencimiento
determinado, la Sociedad lo estima en base a su experiencia para contratos similares.

Avales y garantias dudosos

La Sociedad clasifica como dudosas las garantias financieras, asi como el resto de
avales y garantias cualesquiera que sea su naturaleza e instrumentacién, cuyo pago
por la Sociedad se estime probable y su recuperacion dudosa.

La calificacion como dudoso de un aval o garantia otorgado implica la reclasificacién
de sus saldos pendientes de cobro por comisiones a la partida "Socios dudosos” y del
saldo de la partida “Pasivos por avales y garantias” correspondiente a la operacion
dudosa a la partida “Provisiones por avales y garantias”, procediendo a realizar las
correcciones de valor por deterioro del activo y dotaciones de las provisiones
necesarias para su cobertura.

En funcion del riesgo de insolvencia imputable al cliente o a la operacién se clasifican
en alguna de las siguientes categorias:

- Riesgo normal: son operaciones que no cumplen los requisitos para clasificarlas en
otras categorias.

- Riesgo normal en vigilancia especial: operaciones que, sin cumplir con los criterios
para clasificarlas individualmente como riesgo dudoso o fallido, presentan
debilidades que pueden suponer pérdidas superiores a las de otras operaciones
similares clasificadas como riesgo normal.

- Riesgo dudoso:

e Porrazdn de la morosidad del titular: operaciones con algun importe vencido por
principal, intereses o gastos pactados contractualmente, con caracter general,
con mas de 90 dias de antiguiedad, salvo que proceda clasificarlos como fallidos.
También se incluyen en esta categoria las garantias concedidas cuando el
avalado haya incurrido en morosidad de la operacion avalada. Asimismo, se
incluyen los importes de todas las operaciones de un titular cuando las
operaciones con importes vencidos con caracter general, segun se ha indicado
anteriormente, de mas de 90 dias de antigliedad, sean superiores al 20% de los
importes pendientes de cobro.



AVAL

o Por razones distintas de la morosidad del titular: operaciones en las que, sin
concurrir las circunstancias para clasificarlas en las categorias de fallidos o
dudosos por razén de la morosidad, se presenten dudas razonables sobre su
reembolso total en los términos pactados contractualmente; asi como las
exposiciones fuera de balance no calificadas como dudosas por razén de la
morosidad cuyo pago por la Sociedad sea probable y su recuperacion dudosa.

- Riesgo fallido: la Sociedad da de baja del balance aquellas operaciones que tras un
analisis individualizado se consideren de muy dificil recuperacion. Dentro de esta
categoria se incluyen los riesgos de los clientes que estan en concurso de
acreedores con peticion de liquidacion, asi como las operaciones clasificadas como
dudosas por razones de morosidad con una antigliedad superior a los cuatro afos,
salvo aquellos saldos que cuenten con garantias eficaces suficientes. Igualmente
se incluyen operaciones que, sin presentar ninguna de las dos situaciones
anteriores, sufren un deterioro notorio e irrecuperable de su solvencia.

Operaciones de refinanciacion, refinanciados y reestructuracion

La Sociedad cuenta con una politica de refinanciacion, reestructuracion, renovacion y
renegociacion de las operaciones, aprobada por el Consejo de Administracion e incluida en
el Manual de Politicas y Procedimientos. Esta politica detalla los requisitos, condiciones y
situaciones bajo los cuales se ofrece un abanico de medidas para asistir a los clientes de la
entidad que estén atravesando dificultades financieras.

Los departamentos de riesgos y seguimiento son los responsables de llevar a cabo el
correspondiente analisis financiero individualizado de cada una de estas operaciones para
garantizar que la refinanciacion, reestructuracion o plan de pago es adecuado y posible para
el Socio y a su vez garantizar la recuperacién de todos los importes avalados, o en su defecto
reconocer las cantidades que, en su caso, se estimen irrecuperables.

Provisiones para cobertura de avales y socios dudosos

Las provisiones para cubrir las pérdidas que pudiesen producirse en las operaciones de aval
o garantias prestadas se determinan en funcién de un estudio individualizado de los riesgos,
teniendo en cuenta los criterios establecidos en la Circular 4/2017 del Banco de Espafia,
modificada parcialmente por la Circular 2/2021. Dichas provisiones se registran como sigue:
e como provisién por deterioro de deudores que se dota con cargo al Fondo de
Provisiones Técnicas y disminuye la cifra de deudores, si hacen referencia a socios
dudosos.
e Ccomo provisiones para riesgos y gastos si se trata de provisiones especificas sobre

riesgos vivos.

Las provisiones genéricas sobre el riesgo en vigor se registran en el Fondo de Provisiones
Técnicas.

Las provisiones se revierten contra resultados cuando no es probable que exista una salida
de recursos para cancelar tal obligacion.
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Fianzas y depdsitos

Las fianzas recibidas como consecuencia de los convenios formalizados con diversos
organismos figuran registradas como fianzas y depdsitos recibidos (véase nota 12 (b)), o
bien hasta que sean utilizadas o bien hasta que se cancelen las operaciones que estan
cubriendo, momento en el que se traspasan como disponibles para aplicar a nuevas
operaciones que cumplan el convenio que le aplica o si no es el caso, liberadas para devolver
al Organismo correspondiente.

Las fianzas entregadas como consecuencia de los contratos de arrendamiento se valoran
por el importe entregado, al no ser significativa la diferencia entre el importe entregado y el
valor razonable.

Instrumentos de capital propio

Las aportaciones realizadas por los socios al capital de la Sociedad se consideran
instrumentos de capital propio y se reconocen como patrimonio neto en la partida “Capital”
cuando existe un derecho incondicional a rehusar su reembolso o existen prohibiciones,
legales o estatutarias, para realizar éste. Su importe sera el mayor de los siguientes:

a) Capital social minimo fijado en los estatutos.
b) El importe de los requerimientos minimos de recursos propios calculados conforme
a la normativa de solvencia aplicable que no esté cubierto con otros elementos

computables como recursos propios.

Las aportaciones al capital social que no se puedan registrar como patrimonio neto se
reconocen en la partida del pasivo “Capital reembolsable a la vista”.

Efectivo v otros activos liquidos equivalentes

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja. 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 estén sujetas a un
riesgo insignificante de cambios de valor.

Fondo de provisiones técnicas y provision para riesgos y gastos

Segun indica la Ley 1/1994 y su posterior desarrollo reglamentario, las sociedades de
garantia reciproca deberan constituir un fondo de provisiones técnicas, que formara parte de
su patrimonio, y cuya finalidad es reforzar la solvencia de la Sociedad. Dicho fondo estara
integrado por:

i) Dotaciones que la Sociedad efectue con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias sin
limitacion y en concepto de provision para insolvencias.
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i) Las subvenciones, donaciones u otras aportaciones no reintegrables que efectien las
administraciones publicas, los organismos autbnomos y demas entidades de derecho
publico dependientes de las mismas, las sociedades mercantiles en cuyo capital
participe mayoritariamente cualquiera de los anteriores y las entidades que
representen o asocien intereses econémicos de caracter general o del ambito sectorial
a que se refieran los estatutos sociales, que se puedan aplicar a la cobertura del riesgo
de crédito del conjunto de las operaciones sin ningun tipo de restriccion. También se
incluira aquella parte de las aportaciones no reintegrables que se haya recibido para
la cobertura, en primer lugar, del riesgo de crédito de determinados avales,
formalizados o no en el momento de la aportacion, que se hayan aplicado a su
finalidad.

iii) Cualesquiera otras aportaciones de caracter no reintegrable realizadas por personas
fisicas o entidades no recogidas en el parrafo anterior.

(i) Fondo de provisiones técnicas dotado por la Sociedad

Es el importe que la Sociedad dota con cargo a su cuenta de pérdidas y ganancias conforme
a lo sefalado en el articulo 9.a) de la Ley 1/1994, de 11 de marzo, sobre Régimen juridico
de las sociedades de garantia reciproca.

Los fondos que se dotan para la cobertura del riesgo de crédito especifico de los avales y
garantias se reconocen en la partida del pasivo “Provisiones por avales y garantias" y los
que se utilicen para la cobertura de activos financieros o inmuebles adjudicados en pago de
deudas se reconocen como correcciones de valor por deterioro de activos. Los importes
dotados por este concepto que se recuperan se abonan en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Los importes que se dotan para la cobertura del riesgo del conjunto de operaciones se
reconocen en la partida del pasivo “Fondo de provisiones técnicas. Cobertura del conjunto
de operaciones” con cargo a la partida “Dotaciones al fondo de provisiones técnicas.
Cobertura del conjunto de operaciones (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Este
fondo se podra utilizar para compensar la cobertura del riesgo de crédito especifico que sea
necesaria para los activos, avales y garantias o la correccion de valor por deterioro de los
activos adjudicados en pago de deudas. Los importes de este fondo que se utilicen para
compensar las coberturas especificas contabilizadas en la cuenta de pérdidas y ganancias
se reconoceran como un ingreso en la partida “Dotaciones al fondo de provisiones técnicas.
Cobertura del conjunto de operaciones (neto)”.

(i) Aportaciones de terceros al fondo de provisiones técnicas

Es el importe desembolsado de las subvenciones, donaciones y demas aportaciones de
caracter no reintegrable, cualquiera que sea su naturaleza, realizadas por terceros a la
Sociedad conforme a lo sefalado en el articulo 9.b) y ¢) de la Ley 1/1994, de 11 de
marzo.

Estas aportaciones se reconocen inicialmente en la partida del patrimonio neto “Fondo
de provisiones técnicas. Aportaciones de terceros”. Cuando la Sociedad no dote en el
ejercicio, sin incurrir en pérdidas, importes suficientes al fondo de provisiones técnico,
el importe aportado por terceros se reconoce como un ingreso en la cuenta “Fondo de
provisiones técnicas. Aportaciones de terceros utilizadas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias para compensar:

e la cobertura del importe minimo para el conjunto de operaciones;
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e la cobertura del riesgo de crédito especifico que sea necesaria para los activos,
avales y garantias;

e |a correccion de valor por deterioro de los activos adjudicados en pago de deudas.

(iii) Fondo de provisiones técnicas. Cobertura del conjunto de operaciones

El Real Decreto 2345/1996 establece que la cuantia del fondo de provisiones técnicas
debera ascender como minimo al 1% del total del riesgo vivo. A estos efectos, en el
riesgo vivo se incluiran los importes correspondientes a garantias otorgadas a los
socios, los valores de renta fija y cualesquiera otras cantidades pendientes de cobro,
exceptuando:

¢ El importe de los riesgos para los que se hayan efectuado provisiones de caracter
especifico.

¢ Los riesgos derivados de valores emitidos por las Administraciones Publicas de los
paises de la Union Europea, Organismos Auténomos y demas entidades de derecho
publico dependientes de las mismas; el importe de los riesgos garantizados por
dichas Administraciones Publicas; los riesgos asegurados o reavalados por
organismos 0 empresas publicas de paises de la Unidn Europea cuya actividad
principal sea el aseguramiento, aval o reaval de crédito, en la parte cubierta; asi como
los garantizados con depdsitos dinerarios.

¢ EI 50% de los riesgos garantizados suficientemente con hipoteca.
o Los depdsitos en entidades de crédito.
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad cumple con este requisito.

Riesgo en vigor por avales y garantias otorgados

Bajo el capitulo de riesgo en vigor por avales y garantias otorgadas de la informacién pro-
memoria se incluyen los saldos pendientes al cierre del ejercicio por las operaciones de
préstamo o crédito avaladas, asi como por otras garantias prestadas y formalizadas por la
Sociedad por el importe maximo del que responda frente a terceros, distinguiendo entre
“Garantias financieras” y “Resto de avales y garantias”, por no haber sido pagado o
reclamado su pago por el beneficiario de la garantia.

En los avales y garantias en los que el riesgo se incrementa como consecuencia del devengo
de intereses, el importe maximo garantizado incluye, ademas del principal garantizado, los
intereses vencidos pendientes de cobro.

Los importes garantizados por la Sociedad unicamente se disminuyen o dan de baja cuando
conste fehacientemente que se han reducido o cancelado los riesgos garantizados o cuando
se hagan efectivos frente a terceros.

Elimporte de los avales y garantias calificados como dudosos pendientes de pago a terceros
también se registran en la partida “Riesgo en vigor por avales y garantias otorgados del que:
Dudosos”.

El deterioro de valor de las operaciones dudosas se registra en el pasivo del balance en el
epigrafe “Provisiones para avales y garantias”.
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Bajo el capitulo de riesgo reavalado se recoge el importe del mismo que ha sido cedido a
Compania Espanola de Reafianzamiento, S.A. (CERSA) mediante contrato de reaval, asi
como el importe cedido a través del Contrato de Reafianzamiento suscrito con el Gobierno
Aragén (véase nota 17).

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea
legal, contractual, implicita o tacita, como resultado de un suceso pasado, es probable que
exista una salida de recursos que incorporen beneficios econdmicos futuros para cancelar
tal obligacion, y se puede realizar una estimacion fiable del importe de la obligacién.

Los importes reconocidos en el balance corresponden a la mejor estimacion a la fecha de
cierre de los desembolsos necesarios para cancelar la obligacion presente, una vez
considerados los riesgos e incertidumbres relacionados con la provision y, cuando resulte
significativo, el efecto financiero producido por el descuento, siempre que se puedan
determinar con fiabilidad los desembolsos que se van a efectuar en cada periodo. El tipo de
descuento se determina antes de impuestos, considerando el valor temporal del dinero, asi
como los riesgos especificos que no han sido tomados en cuenta en los flujos futuros
relacionados con la provision.

Indemnizaciones por despido

Las indemnizaciones por cese involuntario se reconocen en el momento en que existe un
plan formal detallado y se ha generado una expectativa valida entre el personal afectado de
que se va a producir la rescisién de la relacion laboral, ya sea por haber comenzado a
ejecutar el plan o por haber anunciado sus principales caracteristicas.

Las indemnizaciones a desembolsar en un plazo superior a los 12 meses se descuentan al
tipo de interés determinado en base a los tipos de mercado de bonos u obligaciones
empresariales de alta calidad.

Las indemnizaciones por cese voluntario se reconocen cuando han sido anunciadas sin que
quepa posibilidad realista de retirar la oferta, y se valoran por la mejor estimacion del
colectivo de empleados que se van a acoger al plan.

(A)Ingresos por prestacion de servicios

Los ingresos derivados de la prestacion de servicios se reconocen considerando el grado de
realizacién a la fecha de cierre cuando el importe de los ingresos, el grado de realizacion los
costes ya incurridos y los pendientes de incurrir pueden ser valorados con fiabilidad y es
probable que se reciban los beneficios econdmicos derivados de la prestacion del servicio.

En el caso de prestaciones de servicios cuyo resultado final no puede ser estimado con
fiabilidad, los ingresos solo se reconocen hasta el limite de los gastos reconocidos que son
recuperables.

(o) Impuesto sobre Sociedades

El gasto o ingreso por el impuesto sobre beneficios comprende tanto el impuesto corriente
como el impuesto diferido.
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Los activos o pasivos por impuesto sobre beneficios corriente se valoran por las cantidades
que se espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales, utilizando la normativa y tipos
impositivos vigentes o aprobados y pendientes de publicacion en la fecha de cierre del
ejercicio.

El impuesto sobre beneficios corriente o diferido se reconoce en resultados salvo que surja
de una transaccion o suceso econoémico que se ha reconocido en el mismo ejercicio o en
otro diferente contra patrimonio neto.

Las deducciones y otras ventajas fiscales del impuesto sobre beneficios concedidas por
Administraciones Publicas como una minoracion de la cuota de dicho impuesto que en
sustancia tengan la consideracién de subvenciones oficiales se reconocen como tales.

Segun se estipula en la Ley 1/1994, las sociedades de garantia reciproca gozan de los
siguientes beneficios fiscales:

- Exencién del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados para las operaciones societarias de constitucién y aumento o disminucion
de capital, asi como para las operaciones de formalizacién de garantias con sus socios.

- Exencién del Impuesto sobre Sociedades para las aportaciones realizadas por las
Administraciones Publicas al fondo de provisiones técnicas, asi como de sus
rendimientos.

- Asimismo, la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, establece
que seran deducibles de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades las dotaciones
que se efectuen al fondo de provisiones técnicas con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias, hasta que el mencionado fondo alcance la cuantia minima obligatoria
establecida en el Real Decreto 2345/1996 (véase nota 4(h)). Las dotaciones con cargo a
la cuenta de pérdidas y ganancias que excedan dicha cuantia minima son deducibles en
un 75% de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades.

(i) Reconocimiento de diferencias temporarias imponibles
Las diferencias temporarias imponibles se reconocen en todos los casos excepto que:

¢ surjan del reconocimiento inicial del fondo de comercio o de un activo o pasivo en
una transaccion que no es una combinacion de negocios que en la fecha de la
transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal;

e 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 los que las diferencias surjan del reconocimiento inicial de activos
0 pasivos en una transaccion que no es una combinacién de negocios y que en la fecha
de la transaccién no afecta ni al resultado contable ni a la base imponible fiscal.
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Las oportunidades de planificacion fiscal sélo se consideran en la evaluacién de la
recuperacion de los activos por impuesto diferido si la Sociedad tiene la intencién de
adoptarlas o es probable que las vaya a adoptar.

(i) Compensacion y clasificacion
Los activos y pasivos por impuesto diferido se reconocen en balance como activos o
pasivos no corrientes, independientemente de la fecha esperada de realizacion o
liquidacion.

Medioambiente

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 surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha
incurrido en gastos ni ha recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos durante los
ejercicios 2025 y 2024.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

Este estado muestra 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
funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

¢ 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.

¢ Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: 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 distribucién de resultados, operaciones con
instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre
partidas del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucién del patrimonio neto.

Estado de flujos de efectivo

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

¢ 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.

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

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



Memoria Anual 2025 - 53 -

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

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 rotacion 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.

(s) Partes vinculadas

Las operaciones entre empresas del grupo y asociadas, con independencia del grado de
vinculacién, se contabilizan de acuerdo con normas generales. Los elementos objeto de las
transacciones que se realicen se contabilizaran en el momento inicial por su valor razonable.
La valoracion posterior se realizar de acuerdo con lo previsto en las normas particulares para
las cuentas que correspondan.

A efectos de presentacion de estas Cuentas Anuales, se entendera que otra empresa forma
parte del grupo cuando ambas estén vinculadas por una relacion de control, directa o
indirecta, analoga a la prevista en el articulo 42 del Codigo de Comercio, o cuando las
empresas estén controladas por una o varias personas fisicas o juridicas o se hallen bajo
direccion unica.

Las transacciones efectuadas con la Comunidad Auténoma de Aragon se consideran
realizadas con entidades asociadas.

(5) Tesoreria

El detalle del epigrafe efectivo y otros activos liquidos equivalentes a 31 de diciembre de 2025 y
2024 es como sigue:

Euros
2025 2024
Caja 779,32 801,18
Bancos cuentas corrientes a la vista 461.541,71 250.506,50
462.321,03 251.307,68

El importe depositado en Bancos al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es a la vista y se encuentra
remunerado parcialmente.

Durante los ejercicios 2025 se han devengado ingresos financieros por este concepto de 2.405,95
€ (9.151,72 € en 2024).

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los saldos de este epigrafe estan denominados en euros.
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(6) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

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

Euros
2025 2024

Socios dudosos
Socios dudosos 6.773.636,21 6.220.367,53
Por comisiones de aval futuras 570.932,92 463.441,77
Correccion de valor socios dudosos (1.798.761,17) (1.376.117,55)
Correccion de valor comisiones (98.726,90) (77.274,26)
5.447.081,06 5.230.417,49

Deudores varios
Comisiones futuras de aval 4.460.894,71 3.666.636,75
CERSA deudora por avales fallidos (nota 17) 60.607,27 44.738,19
Otros deudores 38.070,74 45.070,27
4.559.572,73 3.756.445,21
Administraciones Publicas 10.125,31 162.992,39
Activos por impuesto corriente (nota 18) 73.863,92 57.301,86
Resto de cuentas a cobrar 75.588,33 77.518,57
10.166.231.35 9.284.675,52

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, los saldos de este epigrafe estan denominados en euros.

“Socios dudosos” recoge, en su caso, las cuentas a cobrar a socios por las cantidades
desembolsadas por la Sociedad a los beneficiarios del aval cuando se hace efectiva la garantia
prestada. Asimismo, recoge los gastos derivados, en su caso, de las acciones judiciales ejercidas,
asi como derechos de cobro por otros conceptos, tales como comisiones pendientes de cobro y
prestaciones de servicios. Se detraen de este epigrafe las cantidades que, en su caso, se van
recuperando y las regularizaciones por socios dudosos considerados fallidos.
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El detalle y movimiento durante el ejercicio 2025 y 2024 de los socios dudosos y de la provision

por deterioro de valor es el siguiente:

Saldos al 31 de diciembre de 2023

Pagos realizados

Recobros realizados

Cobros por reaval

Aplicacion de las participaciones sociales de socios

Adjudicados (nota 7)

Traspasos a fallidos

Dotacion a la provision por deterioro
socios dudosos ordinarias (nota19 (g))

Recuperacion a la provision por deterioro
socios dudosos ordinarias (nota 19 (g))

Aplicacion a la provision Fallidos

Saldos al 31 de diciembre de 2024

Pagos realizados

Recobros realizados

Cobros por reaval

Aplicacion de las participaciones sociales de socios

Adjudicados (nota 7)

Traspasos a fallidos

Dotacion a la provision por deterioro
socios dudosos ordinarias (nota 19 (g))

Recuperacion a la provisién por deterioro
socios dudosos ordinarias (nota 19 (g))

Aplicacion a la provision Fallidos

Saldos al 31 de diciembre de 2025

Euros
Socios Correccion
dudosos de valor
6.591.111,74 (2.204.348,74)
3.906.392,14 -

(1.688.127,16)
(1.056.544,65)
(55.625,04) -
(353.238,28)
(1.123.601,22)

- (295.370,03)

- 1.123.601,22

6.220.367,53 (1.376.117,55)
2.310.824,77 -
(1.417.074,70) -
(186.453,22) -
(18.453,36) -
(135.574,81) -
(558.218,43)

- 135.574,81

6.773.636,21 (1.798.761,17)

Para la determinacion de la provision por deterioro la Sociedad ha tenido en cuenta el importe que
tiene derecho a percibir de CERSA y de la Diputacion General de Aragén (DGA) de acuerdo con
los contratos de reafianzamiento firmados con dichas entidades, lo que ha supuesto una menor
correccion por deterioro para socios dudosos por importe de 3.292.101,82 y 114.297,81 euros,
respectivamente en 2025 de 2.339.296,86 y 136.854,03 euros respectivamente en 2024) (nota

17).

Deudores por comisiones futuras de aval (normal y dudoso) recoge el valor actual de las primas a
recibir, que se devengan en funcién del riesgo vivo del aval, actualizadas al tipo actual de las
operaciones subyacentes (véase nota 4 (f) (xiii)) y nota 13).

El detalle de “Administraciones Publicas” deudoras al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el

siguiente:

Activos por impuesto corriente
DGA deudora por fallidos

Euros
2025 2024
73.863,92 57.301,86
10.125,31 162.992,39
83.989,23 220.294,25

“DGA deudora por fallidos” recogia el importe adeudado por este organismo publico por los fallidos

(nota 17).
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Activos por impuesto corriente, deudora recoge el importe de las retenciones efectuadas por las
entidades financieras a la Sociedad (véase nota 18).

El saldo al 31 de diciembre de 2025 y 2024, y su movimiento durante dicho ejercicio de los Activos
totales fallidos, que la Sociedad registra internamente en cuentas de orden, es el siguiente:

Euros

31.12.23 Altas Recuperaciones 31.12.24 Altas Recuperaciones 31.12.25
35.644.830,05 1279.228,44  (116.017,56)  36.808.040,93 220.863,41 (90.520,03) 36.938.384,31

Recuperaciones de fallidos en 2025 recoge un importe de 27.148,13 euros que se han registrado
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias (93.092,47 euros en 2024) (véase nota 19 (g)).

Activos no corrientes mantenidos para la venta

La Sociedad ha clasificado como Activos no corrientes mantenidos para la venta los bienes
adjudicados en pago de deudas para los que considera que se dan las condiciones exigidas por
la legislacién contable para clasificarlos como tales (véase nota 4(c)).

Su detalle y movimiento durante los ejercicios 2025 y 2024 ha sido el siguiente:

Euros
31.12.23 Altas Recuperaciones 31.12.24 Altas Recuperaciones 31.12.25
Coste 1.254.509,34 462.689,08 (195.701,92) 1.521.496,50 - (874.816,34) 646.680,16
Deterioro  (207.560,27) (80.339,59) 38.509,77 (249.390,09) (47.218,04) 76.999,71 (219.608,42)

(8)

1.046.949,07 382.349,49 (157.192,15) 1.272.106,41 (47.218,04) (797.816,63) 427.071,74

En el ejercicio 2025 no ha habido altas de ANCMV y por tanto no se han cancelado saldos avalados
en mora. Tampoco ha habido recuperaciones en suspenso por adjudicados. (En 2024 se
cancelaron saldos en mora por 353.238,28 euros y 95.000 € recuperados respectivamente) (véase
nota 6). Los gastos registrales activados derivados de las adjudicaciones han sido de 0 euros en
2025 (14.480,80 euros en 2024).

Durante el ejercicio 2025 se registraron en el epigrafe “Deterioro y resultado de activos no
corrientes en venta” de la cuenta de resultados, dotacién por deterioro de los adjudicados por
importe 47.218,04 euros, (80.339,59 en 2024) (véase nota 19(h)).

Durante el ejercicio 2025 se han enajenado cinco activos adjudicados que ha supuesto una
pérdida de 76.999,71 € (pérdida de 38.509,77 en ejercicio 2024).

Para la determinacion de la provision por deterioro la Sociedad ha tenido en cuenta el importe que
tiene derecho a percibir de CERSA y de la Diputacién General de Aragon (DGA) de acuerdo con
el contrato de reafianzamiento firmado con dichas sociedades, lo que ha supuesto una menor
correccion por deterioro por adjudicados por importe de 36.545,68 y 18.630,35 euros,
respectivamente en 2025 (107.318,62 y 167.215,83 euros, respectivamente en 2024) (nota 17).

Inversiones Financieras

La clasificacion de los instrumentos financieros por categorias y clases al 31 de diciembre de 2025
y 2024 es como sigue:
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Euros
2025 2024
Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio
Instrumentos de patrimonio
Acciones no cotizadas 779.444 .12 554.444 12

Fondos de inversion

Valores representativos de deuda

15.190.017,81

13.288.682,82

15.969.461,93

13.843.126,94

Bonos y obligaciones 3.544.186,17 3.725.069,75
Intereses de bonos y obligaciones 62.076,03 61.538,49
3.606.262,20 3.786.608,24
Imposiciones a plazo 1.600.000,00 1.270.000,00
Intereses de imposiciones a plazo - -
1.600.000,00 1.270.000,00
Activos financieros a valor razonable con cambios en Py G

Valores representativos de deuda
Bonos y obligaciones 4.383.102,18 3.885.324,34
Intereses de bonos y obligaciones 34.578,08 30.418,66
4.417.680,26 3.915.743,00

Total inversiones financieras

25.593.404,39

22.815.478,18

Todos los activos financieros estan denominados en euros.

El importe de la variacidon neta en el valor razonable durante el ejercicio 2025 y la acumulada desde
la designacion de los activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto ha
sido de 264.255,18 euros y 1.405.899,75 euros, respectivamente (694.501,00 euros vy
1.141.644,57, respectivamente en 2024). Estos importes figuran registrados en el epigrafe
"Patrimonio Neto - Ajustes por cambio de valor" al 31 de diciembre de 2025 y 2024.

Instrumentos de patrimonio incluye principalmente, acciones no cotizadas en otras entidades por
importe de 675.581,16 euros (450.281,53 euros en 2024) y la participacion que la Sociedad posee
en CERSA por importe de 103.862,96 euros (103.862,96 en 2024). El objeto social de CERSA
consiste en reavalar parte de los riesgos asumidos por las sociedades de garantia reciproca
(véase nota 17). Ambas acciones estan valoradas a coste.

En la cartera de activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio figuran, al 31 de
diciembre de 2025 y 2024, fondos de inversion por importe de 15.190.017,81 y 13.288.682,82
euros, respectivamente, que en su mayor parte, se encuentran invertidos en valores de renta fija
y garantizada, por lo que carecen de una exposicion al riesgo significativa (nota 1).

Un detalle de los tipos de interés y de los vencimientos de las inversiones al 31 de diciembre de
2025 es el siguiente:

Tipos de
Euros interés Vencimientos
Bonos y obligaciones 3.544.186,17 1,75%-5,00%  20/4/26-08/02/36

Bonos y obligaciones 4.383.102,18 2.25%-9,13%
Depositos en entidades de crédito 1.600.000,00 0,77%
Total 9.527.288,35

Perpetuo
Indeterminado

Un detalle de los tipos de interés y de los vencimientos de las inversiones al 31 de diciembre de
2024 es el siguiente:
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Tipos de
Euros interés Vencimientos
Bonos y obligaciones 3.725.069,75 0,88%-5,00%  5/6/23-08/02/36
Bonos y obligaciones 3.885.324,34 2.25%-9,13% Perpetuo
Depésitos en entidades de crédito 1.270.000,00 5,60% Indeterminado

Total 8.880.394,09

El importe de los ingresos por dividendo registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias durante
el ejercicio 2025 ha ascendido a 35.614,95 euros (31.841,74 euros en 2024) (véase nota 19 (c)).

El importe de los ingresos financieros registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias durante el
ejercicio 2025 ha ascendido a 411.873,69 euros (345.918,56 euros en 2024) (véase nota 19 (c)).

El importe de los beneficios netos por ventas de activos financieros disponibles para la venta
registrados en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenacion de instrumentos financieros” de
la cuenta de pérdidas y ganancias durante el ejercicio 2025 ha ascendido a 299.343,22 euros
(141.387,98 euros en 2024).

Los activos financieros valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias han
experimentado un aumento en su valor razonable durante el ejercicio 2025 de 98.003,37 euros
(241.363,58 euros en 2024), que ha sido registrado en el epigrafe “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.
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Su detalle y movimiento durante el ejercicio 2025 y 2024 ha sido el siguiente:

Ejercicio 2025

Coste
Terrenos
Construcciones
Otras instalaciones
Mobiliario
Equipos proc. informacion
Total Coste

Amortizacién acumulada
Terrenos
Construcciones
Otras instalaciones
Mobiliario
Equipos proc. informacién
Total Amortizacion

Valores netos
Terrenos
Construcciones
Otras instalaciones
Mobiliario
Equipos proc. informacién
Total Netos

Ejercicio 2024

Coste
Terrenos
Construcciones
Otras instalaciones
Mobiliario
Equipos proc. informacién
Total Coste

Amortizacién acumulada
Terrenos
Construcciones
Otras instalaciones
Mobiliario
Equipos proc. informacién
Total Amortizacion

Valores netos
Terrenos
Construcciones
Otras instalaciones
Mobiliario
Equipos proc. informacién
Total Netos

Euros
31.12.24 Altas Bajas 31.12.25
510.112,42 - - 510.112,42
269.811,52 - - 269.811,52
161.454,42 9.096,50 - 170.550,92
25.259,89 2.709,97 (3.309,46) 24.660,40
28.370,19 2.960,17 (3.976,11) 27.354,25
995.008,44 14.766,64 (7.285,57) 1.002.489,51
(250.568,87) (4.810,66) - (255.379,53)
(55.737,07) (8.376,41) - (64.113,48)
(16.851,61) (2.239,31) 3.309,46 (15.781,46)
(15.225,48) (7.849,76) 3.976,11 (19.099,13)
(338.383,03) (23.276,14) 7.285,57 (354.373,60)
510.112,42 - - 510.112,42
19.242,65 (4.810,66) - 14.431,99
105.717,35 720,09 - 106.437,44
8.408,28 470,66 - 8.878,94
13.144,71 (4.889,59) - 8.255,12
656.625,41 (8.509,50) - 648.115,91
Euros
31.12.23 Altas Bajas 31.12.24
- - 510.112,42
269.811,52 - - 269.811,52
161.581,76 110,00 (237,34) 161.454,42
23.489,24 1.770,65 - 25.259,89
24.980,74 9.567,32 (6.177,87) 28.370,19
989.975,68 11.447,97 (6.415,21) 995.008,44
(245.758,21) (4.810,66) - (250.568,87)
(47.813,54) (8.160,87) 237,34 (55.737,07)
(14.689,39) (2.162,22) - (16.851,61)
(15.267,59) (6.135,76) 6.177,87 (15.225,48)
(323.528,73) (21.269,51) 6.415,21 (338.383,03)
510.112,42 - - 510.112,42
24.053,31 (4.810,66) - 19.242,65
113.768,22 (8.050,87) - 105.717,35
8.799,85 (391,57) - 8.408,28
9.713,15 3.431,56 - 13.144,71
666.446,95 (9.821,54) - 656.625,41
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Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen bienes totalmente amortizados porque la Sociedad
tiene el criterio de darlos de baja contablemente de su balance.
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Durante el ejercicio 2025 y 2024 se han dado de baja elementos totalmente amortizados que no
han generado ni beneficios ni perdidas.

Bienes bajo arrendamiento operativo

En la cuenta de pérdidas y ganancias se han incluido gastos por arrendamiento operativo
correspondientes al alquiler de las oficinas en las que la sociedad desarrolla su actividad por
importe de 10.009,04 euros en 2025 (oficinas de Huesca y Teruel y garajes en Zaragoza) (9.634,80
euros en 2024) (nota 19 (e)).

Inversiones Inmobiliarias

Corresponden al coste de los terrenos y construcciones de las oficinas propiedad de la compania
qgue se han mantenido alquiladas durante parte del ejercicio a otra sociedad, menos la amortizacion
acumulada correspondiente.

El movimiento registrado durante el ejercicio 2025 y 2024 ha sido el siguiente:

Euros
31.12.24 Altas 31.12.25

Coste

Terrenos 165.264,81 - 165.264,81

Construcciones 87.412,78 - 87.412,78
Total Coste 252.677,59 - 252.677,59
Amortizacién acumulada

Terrenos - - -

Construcciones (81.952,73) (1.364,93) (83.317,66)
Total Amortizacién (81.952,73) (1.364,93) (83.317,66)
Valores netos

Terrenos 165.264,81 - 165.264,81

Construcciones 5.460,05 (1 .364,93) 4.095,07
Total Netos 170.724,86 (1.364,93) 169.359,93

Euros
31.12.23 Altas 31.12.24

Coste

Terrenos 165.264,81 - 165.264,81

Construcciones 87.412,78 - 87.412,78
Total Coste 252.677,59 - 252.677,59
Amortizacién acumulada

Terrenos - - -

Construcciones (80587,75) (1 364,98) (81 952,73)
Total Amortizacion (80.587,75) (1.364,98) (81.952,73)
Valores netos

Terrenos 165.264,81 165.264,81

Construcciones 6825,03 (1 364,98) 5460,05
Total Netos 172.089,84 (1.364,98) 170.724,86

El importe de los ingresos por arrendamientos registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias
durante el ejercicio 2025 ha ascendido a 28.582,82 euros (a 50.315,79 euros en 2024) (véase nota
19 (b)).
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Resto de activos y pasivos

El detalle del epigrafe al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:
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Euros
2025 2024
Resto de activo
Otros 3.526,01 3.526,01
Resto de pasivo
Periodificaciones de pasivo 17.494,96 16.169,24

Pasivos Financieros por Categorias

(a) Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

El detalle de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar es como sigue:

Euros
2025 2024
Acreedores por prestacion de servicios 52.583,98 33.543,05
Otras deudas con las Administraciones Publicas (nota 18) 94.722,60 95.789,27
147.306,58 129.332,32
(b) Deudas
El detalle de epigrafe es como sigue:
Euros
2025 2024
Fianzas y depésitos recibidos 864.784,99 954.745,99
Sociedades de reafianzamiento (nota 17) 132.118,42 103.591,06
996.903,41 1.058.337,05
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Fianzas y depoésitos recibidos al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge los depésitos y derechos
de cobro que se encuentran en garantia de operaciones de avales formalizadas.

Pasivos por avales y garantias

El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:

Euros
2025 2024
Pasivos por avales y garantias financieras 5.551.351,16 4.785.272,82
Pasivos por avales y garantias resto de avales 668.133,80 756.784,27
6.219.484,96 5.542.057,09

Garantias financieras y resto de avales recoge el valor actual de las primas a recibir, que se
devengan en funcion del riesgo vivo del aval, actualizadas al tipo actual de las operaciones
subyacentes, que se encuentran pendientes de imputar a la cuenta de pérdidas y ganancias

(véase nota 4 (f) (xii)).
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El detalle de este epigrafe a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es como sigue:

Euros
2025 2024
Provisién para cobertura de avales dudosos 1.266.496,28 1.257.795,01
Provision para comisiones dudosas de avales y garantias 472.079,80  386.041,29

1.738.576,08 1.643.836,30

El movimiento durante el ejercicio 2025 de la provision para la cobertura de avales dudosos has
sido de dotacion neta por 8.701,27 euros (recuperacion 71.114,26) euros en 2024)

Para la determinacion de la provisién para cobertura de avales dudosos la Sociedad ha tenido en
cuenta el importe que tiene derecho a percibir de CERSA y de DGA de acuerdo con los contratos
de reafianzamiento firmados con dichas sociedades (véase nota 17), lo que ha supuesto una
menor correccion para la cobertura de avales dudosos y de vigilancia especial por importe de
646.575,15 y 50.836,39 euros, respectivamente en 2025 (571.802,07 y 2.934,21 euros,
respectivamente, en 2024) (nota 17).

Provisiones por comisiones dudosas de avales y garantias recoge el valor actual de las primas a
recibir dudosas, devengadas en funcién del riesgo vivo del aval y actualizadas al tipo actual de las
operaciones subyacentes (véanse notas 4 (f) (xiii) y 6). Durante el ejercicio 2025 se ha producido
una dotacion neta por este concepto por importe de 21.452,64 euros (recuperacion neta de
2.185,89 euros en 2024) (véase nota 19 (g)).
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Su detalle y movimiento durante el ejercicio 2025 y 2024 se presenta a continuacion:

Saldos al 31 de diciembre de 2023

Aportaciones de terceros

Dotacién del resultado (nota 19 (h))

Recuperaciones del Fondo de provisiones técnicas
Activos en suspenso recuperados (nota 19(h))
Recuperaciones del FPT aval dudoso (nota 19 (h))
Recuperaciones del FPT socio dudoso (nota 19 (h))

Dotacién y utilizacion del Fondo de provisiones técnicas
Dotaciones de la provision de adjudicados (nota 19 (h))
Dotacion de comisiones dudosas (nota 19 (h))
Deterioro de inmovilizado adjudicado en pago de deuda (nota 19 (h))
Dotaciones del FPT aval dudoso (nota 19 (h))
Dotaciones del FPT socio dudoso (nota 19 (h))

Saldos al 31 de diciembre de 2024

Aportaciones de terceros

Dotacion del resultado (nota 19 (h))

Recuperaciones del Fondo de provisiones técnicas
Activos en suspenso recuperados (nota 19(h))
Recuperaciones del FPT aval dudoso (nota 19 (h))
Recuperaciones del FPT socio dudoso (nota 19 (h))
Recuperacién de la provision para bienes adjudicados (nota 19 (h))
Recuperacién de comisiones dudosas (nota 19 (h))

Dotacion y utilizacion del Fondo de provisiones técnicas
Dotaciones del FPT aval dudoso (nota 19 (h))
Dotaciones del FPT socio dudoso (nota 19 (h))
Dotaciones de la provision de adjudicados (nota 19 (h))

Dotaciones del FPT por comisiones Dudosas (h))

Saldos al 31 de diciembre de 2025

Euros
Cobertura del
conjunto de Aportaciones
operaciones de terceros Total
3.054.321,52 6.387.241,68 9.441.563,20
1.486.105,26 1.486.105,26
93.092,47 - 93.092,47
71.114,26 - 71.114,26
2.185,89 - 2.185,89
(295.370,03) - (295.370,03)
(80.339,59) - (80.339,89)
4.331.109,78 6.387.241,68 10.718.351,16
1.672.635,28 - 1.672.635,28
27.148,13 - 27.148,13
(8.701,27) - (8.701,27)
(558.218,43) - (558.218,43)
(47.218,04) - (47.218,04)
(21.452,64) - (21.452,64)
5.395.302,81 6.387.241,68 11.782.544,49

-63 -

Durante el ejercicio 2025 y 2024 no se han recibido aportaciones al Fondo de Provisiones

Técnicas.

El Fondo de Provisiones Técnicas minimo necesario para la cobertura del riesgo de crédito del
conjunto de las operaciones (véase nota 4 (f)) asciende a 31 de diciembre de 2025 a 1.316.835,16
euros (1.193.292,96 euros al 31 de diciembre de 2024).

La recuperacion neta de Fondo de Provisiones Técnicas con cargo a la cuenta de resultados del
ejercicio 2025 ha sido de 1.064.193,03 € (1.276.788,26 € para 2024).



AVAL

(16) Fondos Propios y Capital Reembolsable a la Vista

La composicion de este capitulo del balance a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024
Capital suscrito 14.605.958,64 13.736.939,52
Capital no exigido - -
Capital reembolsable a la vista (4.605.954,24) (3.736.935,12)
10.000.004,40 10.000.004,40
Reservas 87.228,25 87.228,25

Resultados negativos de ejercicios anteriores - -

Fondos Propios 10.087.232,65 10.087.232,65

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

(a)

Capital Social

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el capital social de la Sociedad se compone de las
aportaciones de los socios, y puede variar entre el importe minimo de 10.000.004,40 euros
fijado en sus estatutos y el triple de esta cantidad. El capital social tendra que estar
totalmente desembolsado. Tan solo en el caso de que en un futuro la cifra del capital social
aumente, dentro de los limites legales y de variacion, se podra producir un desembolso
parcial en relacion con las nuevas y futuras participaciones sociales que se creen. Asimismo,
el capital social puede ser reducido por el reembolso y extincion de participaciones sociales,
previo acuerdo del Consejo de Administracion.

Segun lo establecido en el apartado 5 del Anexo | de la Orden, a 31 de diciembre de 2025
la Sociedad ha clasificado como “Capital reembolsable a la vista” el exceso del capital
estatutario minimo. Esto ha supuesto que la Sociedad a 31 de diciembre de 2025 reconozca
un “Capital reembolsable a la vista” por importe de 4.605.954,24 euros (3.736.935,12 euros
al 31 de diciembre de 2024).

De conformidad con la Ley 1/1994, junto a los socios participes a cuyo favor se han prestado
garantias podran existir socios protectores cuya participacion en el capital social, directa o
indirectamente, no excedera del 50% de la cifra minima fijada en los Estatutos. No obstante,
no se computaran en ese porcentaje las participaciones de Administraciones Publicas,
organismos auténomos y demas entidades de derecho publico, sociedades mercantiles
participadas mayoritariamente por los anteriores o entidades que representen o asocien
intereses econdmicos de caracter general.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el capital social esta representado por participaciones
sociales de 5,52 euros cada una, siendo su composicién y desembolso pendiente como
sigue:



Socios protectores
Socios participes

Socios protectores
Socios participes

Ejercicio 2025
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Euros
N° participaciones Capital Capital Capital no
sociales Suscrito desembolsado desembolsado
1.589.712 8.775.210,24 8.775.210,24 -
898.864 5.830.748,40 5.830.748,40 -
2.488.576 14.605.958,64 14.605.958,64 -
Ejercicio 2024
Euros
N° participaciones Capital Capital Capital no
sociales Suscrito desembolsado desembolsado
1.589.712 8.775.210,24 8.775.210,24 -
898.864 4.961.729,28 4.961.729,28 -
2.488.576 13.736.939,52 13.736.939,52 -

Un detalle del capital desembolsado y pendiente de desembolso por los socios protectores al
31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
Capital Capital no Porcentaje de
Ejercicio 2025 suscrito desembolsado participacion
CORPORACION EMPRESARIAL PUBLICA DE ARAGON, S.L.U. 4.516.000,32 - 30,92%
IBERCAJA BANCO, S.A. 2.148.687,60 - 14,71%
NUEVA CAJA RURAL DE ARAGON, S.COOP. DE CREDITO 834.292,80 - 5,71%
CAJA RURAL DE TERUEL, SOCIEDAD COOP. DE CREDITO 562.035,36 - 3,85%
BANCO SANTANDER, S.A. 269.999,76 - 1,85%
DIPUTACION PROVINCIAL DE HUESCA 193.200,00 - 1,32%
DIPUTACION PROVINCIAL DE ZARAGOZA 138.000,00 - 0,94%
DIPUTACION PROVINCIAL DE TERUEL 110.400,00 - 0,76%
OTROS SOCIOS PROTECTORES 2.594,40 - 0,02%
TOTAL SOCIOS PROTECTORES __8.775.210,24 - 60,08%
TOTAL CAPITAL SUSCRITO __14.605.958,64 - 100,00%
Euros
Capital Capital no Porcentaje de
Ejercicio 2024 suscrito desembolsado participacion
CORPORACION EMPRESARIAL PUBLICA DE ARAGON, S.L.U. 4.516.000,32 - 32,87%
IBERCAJA BANCO, S.A. 2.148.687,60 - 15,64%
NUEVA CAJA RURAL DE ARAGON, S.COOP. DE CREDITO 834.292,80 - 6,07%
CAJA RURAL DE TERUEL, SOCIEDAD COOP. DE CREDITO 562.035,36 - 4,09%
BANCO SANTANDER, S.A. 269.999,76 - 1,97%
DIPUTACION PROVINCIAL DE HUESCA 193.200,00 - 1,41%
DIPUTACION PROVINCIAL DE ZARAGOZA 138.000,00 - 1,00%
DIPUTACION PROVINCIAL DE TERUEL 110.400,00 - 0,80%
OTROS SOCIOS PROTECTORES 2.594,40 - 0,02%
TOTAL SOCIOS PROTECTORES 8.775.210,24 - 63,88%
13.736.729,28 - 100,00%

TOTAL CAPITAL SUSCRITO
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La Ley 1/1994, de 11 de marzo, establece que los socios que se separen de la Sociedad
responderan por el importe reembolsado y durante un plazo de cinco afios, de las deudas
contraidas por la Sociedad con anterioridad a la fecha de reembolso, en el caso de que el
patrimonio social sea insuficiente para hacer frente a ellas (véase nota 1). El capital social puede
ser exigible por los socios siempre y cuando no tengan operaciones en vigor y que como
consecuencia de su reembolso el capital social de la Sociedad no quede por debajo del minimo
fijado por estatutos o del requerimiento minimo de recursos propios exigidos por el organismo
regulador. El detalle del capital social reembolsado por la Sociedad en los ultimos cinco ejercicios
es el siguiente:

(b)

(c)

Afo de reembolso Euros

2021 285.461,28
2022 125.900,16
2023 74.194,32
2024 110.151,60
2025 166.240,32

761.947,68

Reserva legal

De acuerdo con el articulo 52 de la Ley 1/1994, la Sociedad ha de detraer como minimo un
50% de los beneficios que obtenga en cada ejercicio, una vez deducido el Impuesto sobre
Sociedades, hasta constituir un fondo de reserva legal que alcance un valor igual al triple de
la cifra minima del capital social. De esta reserva sélo podra disponerse, en su caso, para
cubrir el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias, y debera reponerse cuando
descienda del nivel indicado. No puede ser distribuida y si es usada para compensar
pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin,
debe ser repuesta con beneficios futuros.

Recursos propios computables

Segun el Real Decreto 2345/1996, a los efectos del cumplimiento de los requisitos minimos
de solvencia exigibles a las sociedades de garantia reciproca, sus recursos propios
computables estaran compuestos por:

» El capital social suscrito y desembolsado.
» Las reservas efectivas y expresas.

» Las reservas de regularizacion, actualizacion o revalorizacién de activos verificadas por
el Banco de Espania.

» El fondo de provisiones técnicas, salvo en la parte que corresponda a las provisiones
dotadas con caracter especifico.

* Menos, los resultados negativos de ejercicios anteriores y del ejercicio corriente, asi como
los activos inmateriales.

* Menos, los déficits existentes en las provisiones o fondos especificos de dotacion
obligatoria.

* Menos, otros activos y riesgos que la entidad decida deducir.
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A las sociedades de garantia reciproca les es de aplicacion el mismo régimen de recursos propios
exigible a las entidades de crédito. De acuerdo con esta normativa, los recursos propios
computables de Avalia a 31 de diciembre de 2025 y 2024 ascienden a 24.404.154,91 y
22.362.046,49 euros, respectivamente, cumpliéndose con los requisitos minimos de solvencia del
8% calculado sobre las cuentas patrimoniales, los compromisos y demas cuentas de orden que
representan riesgo de crédito.

Un desglose por finalidades de los recursos propios computables de la Sociedad a 31 de diciembre
de 2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024
Recursos propios requeridos para la cobertura de riesgo  13.296.811,12 12.319.048,87
Exceso 12.614.685,47 12.085.106,04
Recursos propios computables 26.475.731,38 24.404.154,91

Sociedades de Reafianzamiento, Acreedoras

La Sociedad mantiene dos contratos de reafianzamiento: por un lado, con la Compafia Espanola
de Reafianzamiento, S.A. (CERSA) y por otro con el Gobierno de Aragon.

Compainiia Espafnola de Reafianzamiento, S.A.

La Sociedad ha firmado un contrato de reafianzamiento con CERSA para la cobertura parcial de
las provisiones, tanto genéricas como especificas, y de los fallidos que se deriven del riesgo
asumido por la Sociedad con sus socios.

Las principales clausulas del contrato vigente para los ejercicios 2025 y 2024 son las siguientes:

- Todas las garantias financieras a largo plazo otorgadas por la Sociedad a sus socios tendran
una cobertura parcial por parte de CERSA y proporcional a su riesgo, por principal e intereses,
salvo las operaciones especiales cuyo tratamiento sera individualizado. Los porcentajes de
cobertura se establecen en funcion de las caracteristicas del socio y de los activos financiados
mediante las operaciones de garantia, oscilando entre el 20% y el 80% de su riesgo.

- La cobertura sera gratuita y solo se aplicara un coste como penalizacion a la SGR si ésta
generase para CERSA una siniestralidad considerada excesiva respecto a una referencia
establecida en funcion del momento del ciclo. El coste anual de la cobertura para el ejercicio
2025 sera aplicado si el ratio Z de la SGR excede del 1,9%. Durante los ejercicios 2025 y 2024
no se ha repercutido coste de cobertura por el reaval.

- La Sociedad remitirda mensualmente a CERSA informacién cierta y certificable sobre las
operaciones formalizadas para mantener la cobertura de CERSA acordada.

- CERSA participa proporcionalmente, segun su porcentaje de cobertura en cada operacion, de
cualquier recuperacion de operaciones calificadas como fallidas y previamente abonadas por
esta sociedad.

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales ya se encuentra firmado el nuevo contrato de
reafianzamiento con CERSA.
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La Sociedad ha tenido en cuenta las cantidades que tiene derecho a percibir de CERSA de
acuerdo con este contrato de reaval para la determinacion de las provisiones por deterioro, por lo
que ha registrado una menor correccion por deterioro para socios dudosos por importe de
3.292.101,82 euros en el gjercicio 2025 (2.339.296,86 euros en el ejercicio 2024) (véase nota 7),
unas menores provisiones para riesgos dudosos y vigilancia especial por importe de 646.575,15
euros en el ejercicio 2025 (571.802,07 euros en 2024) (véase nota 14) y una menor provision por
adjudicados por importes 36.545,68 euros en el ejercicio 2025 (107.317,62 euros en 2024), (véase
nota 7).

Contrato con el Gobierno Aragon.

El Consejo de Administracion acordé con fecha 18 de julio de 2016 renunciar a la renovacién del
contrato de reafianzamiento con el Gobierno de Aragén para el ejercicio 2017, si bien se mantienen
todas las coberturas para los avales formalizados en ejercicios anteriores, en virtud de los
contratos anteriores.

El objeto del contrato es el reaval parcial (reafianzamiento) del riesgo asumido por la Sociedad
con las pequenas y medianas empresas, en funcién de las garantias financieras a largo plazo
otorgadas a las mismas ante terceros, y de la normativa y recomendaciones del Banco de Espana.

Las caracteristicas del contrato son las siguientes:

- El Gobierno de Aragdén concedera una cobertura por principal e intereses, a las garantias
financieras prestadas por Avalia, que complementara cualquier otra cobertura que la SGR
pueda tener de CERSA u otra entidad similar, hasta alcanzar el limite maximo del 75% del
principal e interés concedido. En consecuencia, el Gobierno de Aragén no otorgara cobertura,
a operaciones que no hayan sido previamente garantizadas por CERSA o cualquier otra entidad
similar. La determinacién del porcentaje de cobertura que CERSA otorga en cada operacion,
se establece en base al contrato con dicha sociedad vigente en la fecha de formalizacién de la
operacion.

- Las garantias financieras a largo plazo otorgadas por la sociedad a las pequefas y medianas
empresas tendran cobertura parcial y proporcional a su riesgo por el principal mas intereses
hasta un maximo de 600.000 euros por operacion.

- El limite global de cobertura concedido por el Gobierno de Aragon asciende al importe de
20.000.000 euros.

- El coste de cobertura de reafianzamiento prestado por el Gobierno de Aragén, asciende como
maximo al equivalente al 15%, del importe de comisién anual del aval, devengada por el riesgo
reafianzado, calculandose dicho importe al inicio de cada ejercicio.

Durante los ejercicios 2025 y 2024 no se ha devengado coste de reafianzamiento por el contrato
con el Gobierno de Aragon.

La Sociedad ha tenido en cuenta las cantidades que tiene derecho a percibir del Gobierno de
Aragén de acuerdo con este contrato de reaval para la determinacion de las provisiones por
deterioro, por lo que ha registrado una menor correccién por deterioro para socios dudosos por
importe de 114.297,81 euros en el ejercicio 2025 (136.854,03 euros en el ejercicio 2024) (véase
nota 7), unas menores provisiones para riesgos dudosos y vigilancia especial por importe de
50.836,36 euros en el ejercicio 2025 (2.934,21 euros en 2024) (véase nota 14) y una menor
provision por adjudicados por importe de 18.630,35 euros en el ejercicio 2025 (167.215,83 euros
en 2024), (véase nota 7).
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El detalle de los saldos derivados del contrato de reaval al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es
como sigue:

Ejercicio 2025 Euros
CERSA DGA Total
Riesgo vivo normal reavalado 101.232.652,89 779.067,52 102.011.720,41
Riesgo dudoso reavalado 1.073.898,06 78.209,83 1.1152.107,89
Socios dudosos reavalados 4.189.871,99 225.562,77 4.415.434,76
Adjudicados reavalados 238.935,15 72.814,71 311.749,86
Riesgo vivo y otros activos reavalados 106.735.358,09 1.115.654,83 107.891.012,92
Deudor por avales fallidos y otros (nota 6) 60.607,28 10.125,31 70.732,59
Acreedor por recuperaciones (notas 12 (b)) 45.447,69 86.670,73 132.118,42
Ejercicio 2024 Euros
CERSA DGA Total
Riesgo vivo normal reavalado 91.448.533,42 1.271.881,69 92.720.415,11
Riesgo dudoso reavalado 604.746,01 7.688,23 612.434,24
Socios dudosos reavalados 3.745.554,87 276.950,51 4.022.505,38
Adjudicados reavalados 508.799,93 318.543,42 827.343,35
Riesgo vivo y otros activos reavalados 96.307.634,23 1.882.750,57 98.182.698,08
Deudor por avales fallidos y otros (nota 6) 44.738,19 162.992,39 207.730,58
Acreedor por recuperaciones (notas 12 (b)) 31.777,14 71.813,92 103.591,06

(18) Situacién Fiscal

El detalle de los saldos con Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2025y 2024 es como

sigue:
Euros
2025 2024
Activos
Activo por impuesto diferido 8.111,48 4.119,70
Impuesto Sociedades ejercicios anteriores (nota 6) - -
Retenciones del ejercicio (nota 6) 73.863,92 57.301,86
81.975,40 61.421,56
Pasivos
Pasivo por impuesto diferido 476.744,72 384.667,97
Hacienda Publica acreedor por IVA (nota 12 (a)) 1.832,07 1.992,18
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Euros
2025 2024
Hacienda Publica acreedor por IRPF (nota 12 (a)) 68.251,71 66.329,21
Seguridad Social (nota 12 (a)) 24.638,82 27.467,88

571.467,32 480.457,24

Los activos y pasivos por impuesto diferido al 31 de diciembre de 2025 y 2024 corresponden,
principalmente, al efecto de la valoracion de los activos financieros a valor razonable con cambios
en patrimonio que tienen un plazo de realizacion o reversién superior a 12 meses.

El movimiento de los activos y pasivos por impuesto diferido referidos a la valoracion de la cartera
durante los ejercicios 2025 y 2024, es como sigue:

Euros

Activos por impuesto Pasivos impuesto

diferido diferido
Saldo al 31.12.23 50.424,85 199.472,72
Altas / (Bajas) (46.305,15) 185.195,25
Saldo al 31.12.24 4.119,70 384.667,97
Altas / (Bajas) 3.991,78 92.076,75
Saldo al 31.12.25 8.111,48 476.744,72

(a) Impuesto sobre Sociedades

La Sociedad presenta anualmente una declaracion a efectos del Impuesto sobre Sociedades.
Los beneficios, determinados conforme a la legislacién fiscal aplicable a las sociedades de
garantia reciproca, estan sujetos a un gravamen del 25% sobre la base imponible. De la cuota
resultante pueden practicarse ciertas deducciones.

Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para determinadas
operaciones, el resultado contable difiere de la base imponible fiscal. A continuacién, se
incluye una conciliacién entre el resultado contable en el ejercicio 2025 y 2024 y el resultado
fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de las cuentas anuales:

Euros
2025 2024
Resultado contable - -
Diferencias temporarias - (814,57)
Base fiscal del impuesto - (814,57)
Cuota al 25% - -
Retenciones y pagos a cuenta (nota 6) (73.863,92)  (57.301,86)
Impuesto sobre Sociedades a devolver (73.863,92) (57.301,86)

Segun se estipula en la Ley 1/1994 las sociedades de garantia reciproca gozan de los
siguientes beneficios fiscales:

- Exencion del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados para las operaciones societarias de constitucién y aumento o disminucion
de capital, asi como para las operaciones de formalizacién de garantias con sus socios.
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- Exencién de Impuesto sobre Sociedades de las aportaciones que realicen las
Administraciones Publicas al Fondo de provisiones técnicas, asi como de sus rendimientos.

- Seran deducibles de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades las dotaciones que
se efectuen al fondo de provisiones técnicas con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias,
hasta que el mencionado fondo alcance la cuantia minima obligatoria establecida. Las
dotaciones con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias que excedan dicha cuantia
minima son deducibles en un 75% de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades.

Segun establece 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 prescripcidon de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2025, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son aplicables desde el 1 de enero de 2021, excepto el
Impuesto sobre Sociedades para el que también se encuentra abierto a inspeccion el ejercicio
2020. En opinidn de la Direccién de la sociedad, la posibilidad de que se materialicen pasivos
contingentes es remota y en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse
no afectaria significativamente a las cuentas anuales adjuntas

Las diferencias temporarias se deben a la amortizacién contable que no resulté fiscalmente
deducible en virtud de la limitacion del 30% aplicado en los ejercicios 2013 y 2014 y que se
va a deducir de forma lineal durante un plazo de 10 afios

A partir del ejercicio 2015 se comenzaran a deducir estos importes durante el plazo de 10
afos anteriormente citado, segun el cuadro detallado a continuacion.

Euros
2025 2024
Amortizacion 8.145,73 8.145,73
Aplicado en ejercicios anteriores (8.145,73) (7.331,16)
Aplicado en el ejercicio actual 0 (814,57)
Pendiente de aplicar 0 0

De acuerdo con la Ley de Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser
compensado en los ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se origind la pérdida,
distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime conveniente. La compensacion se
realizara al tiempo de formular la declaracion del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de
las facultades de comprobacion que correspondan a las autoridades fiscales. Conforme a las
declaraciones del Impuesto sobre Sociedades presentadas y a la que espera presentar para
el ejercicio 2025, la Sociedad dispone de las siguientes bases imponibles negativas a
compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de origen Euros
2022 814,57
2023 814,57
2024 814,57
2025 (estimada) 0

2.443,71
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(19) Ingresos y Gastos

(a) Importe Neto de la Cifra de Negocios

El detalle del importe neto de la cifra de negocios es el siguiente:

Euros
2025 2024
Comisiones por prestacion de garantias (nota 13) 1.975.211,10 1.850.039,00
Ingresos por estudio de operaciones y formacién 239.260,20 217.470,57

2.214.471,30 2.067.509,57

(b) Oftros ingresos de Explotacion

El detalle de otros ingresos de explotacién de la Sociedad correspondiente a los ejercicios
2025 y 2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024
Ingresos por arrendamientos (nota 10) 28.582,82 50.315,79
Otros ingresos 7.129,37 3.405,88
35.712,19 53.721,67

(c) Ingresos Financieros

El detalle de los ingresos financieros de la Sociedad correspondiente a los ejercicios 2025 y
2024 es el siguiente:

Euros
2025 2024
Ingresos por participaciones en inst. patrimonio (nota 8) 35.614,95 31.841,74
Ingresos por valores negociables (nota 8) 409.467,74 336.766,84
Ingresos de cuentas y depdsitos (nota 8) 2.405,95 9.151,72
Ingresos financieros aval (nota 4 (f) xiii)) 215.796,61 192.676,85
Otros ingresos 134.142,05 211.354,91

797.427,30 781.792,06

(d) Gastos de Personal

El detalle de los gastos de personal correspondientes a los ejercicios 2025 y 2024 es el

siguiente:
Euros
2025 2024
Sueldos, salarios y asimilados 1.019.331,94 973.544,86
Cargas sociales 254.094,30 272.539,68

1.273.426,24 1.246.084,54

El numero de empleados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y 2024 distribuido por
areas o por departamentos, es el siguiente:

2025

Mujeres Hombres Total




(e)

Direccién General
Departamento Juridico
Departamento Comercial
Departamento de Riesgos

Departamento de Administracion

Direccién General
Departamento Juridico
Departamento Comercial
Departamento de Riesgos
Departamento de Administracion

Memoria Anual 2025

- 1 1
1 2 3
2 4 6
8 0 8
3 1 4
14 8 22
2024
Mujeres Hombres Total
- 1 1
1 2 3
2 3 5
8 0 8
3 1 4
14 7 21
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En los ejercicios 2025 y 2024 el numero de empleados que desarrollan las tareas de Alta
Direccién es uno, sin que forme parte del Consejo de Administracion, el que actualmente esta

compuesto por doce miembros.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no ha tenido empleados con discapacidad

mayor o igual al treinta y tres por ciento.

Otros Gastos de Explotacién

El detalle de otros gastos de explotacidén correspondientes a los ejercicios 2025 y 2024 es el

siguiente:

Arrendamientos y Canones (nota 9)
Reparaciones
Servicios profesionales

Transportes

Primas de seguros
Servicios bancarios
Publicidad y propaganda

Suministros

Otros servicios

Otros

Otros tributos

Euros

2025 2024
29.431,04 29.121,34
13.848,03 12.133,19
26.993,98 26.730,94
46.015,68 56.337,92
7.025,54 8.094,33
35.564,52 32.323,46
429,30 469,67
10.756,69 9.738,41
274.400,99 322.847,63
20.658,05 20.756,19
9.130,97 12.397,54
474.254,79 530.950,62

(f) Dotaciones a provisiones por avales y garantias (neto)

(g) Correcciones de valor por deterioro de socios dudosos

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

En el ejercicio 2025 se ha producido una dotacién neta por importe de 8.701,27 euros
(recuperacion neta 71.114,26 euros en 2024)
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Euros
2025 2024

Dotacion por deterioro de valor de
socios dudosos (notas 6 y 19(h)) (558.218,43) (295.370,03)
Recuperacion por deterioro de valor de
socios dudosos (notas 6 y 19(h)) - -
Dotacion de comisiones dudosas (notas 14 y 19 (h)) (21.452,64) 2.185,89
Recuperaciones activos en suspenso (notas 7 y 19(h)) 27.148,13 93.092,47
(552.522,94) (200.091,67)

(h) Dotacién al Fondo de Provisiones Técnicas. Cobertura del conjunto de operaciones

Su detalle es el siguiente:
Euros

2025 2024

Gastos Ingresos Gastos Ingresos

Dotacion y recuperacion del Fondo de provisiones técnicas

Dotacion al Fondo de Provisiones Técnicas (nota 15) (1.672.635,28) - (1.486.105,26) -
FPT recuperado aval dudoso (notas 15y 19 (f)) - - (71.114,26) -
FPT recuperado socio dudoso (notas 15y 19 (g)) - - - -
Activos en suspenso recuperados (notas 15y 19(g)) (27.148,13) - (93.092,47) -

Recuperacién provisién adjudicado (notas 7 y 15) - - - -
Traspaso FPT de terceros (notas 15y 19 (i) - - - -
Recuperacion comisiones no cobradas (notas 15y 19 (g)) - (2.185,89) -

Utilizacién del Fondo de Provisiones Técnicas

Provisiones para cobertura de avales dudosos (notas 15y 19 (f)) - 8.701,27 - -
Provisiones para insolvencias socios dudosos (notas 15y 19 (g)) - 558.218,43 - 295.370,03
Provisiones para comisiones no cobradas (notas 15y 19 (g)) - 21.452,64 - -
Provisién para inmovilizado adjudicado (notas 7 y 15) - 47.218,04 - 80.339,59

(1.699.783,41) 635.590,38  (1.652.497,88) 375.709,62

La dotacion al fondo de provisiones técnicas corresponde a la realizada por la Sociedad con
objeto de reforzar su solvencia.

(i) Fondo de Provisiones Técnicas. Aportaciones de terceros utilizadas

Durante 2025 y 2024 no se han producido dotaciones de la provision para cobertura de
avales por operaciones ordinarias (nota 15y 19 (h)).
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(20) Informacién Pro-memoria

Un detalle de los riesgos en vigor por avales y garantias otorgados al 31 de diciembre de 2025 y
2024 es como sigue:

Euros
31.12.25 31.12.24
Avales con garantias reales 52.927.652,83 40.450.871,04
Avales con garantia personal 112.581.852,16 108.299.555,00
Avales sin garantias adicionales 61.253.279,58 57.564.280,33
Riesgos en vigor por avales y garantias otorgadas 226.762.784,57 206.314.706,37
Riesgos reavalados (nota 17) (103.163.828,30)  (93.332.849,395)

123.598.956,27  112.981.857,02

Un detalle del riesgo vivo de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y 2024, en funcién del tipo
de aval, y el movimiento durante el ejercicio terminado en dicha fecha es como sigue:

Euros
Saldos al Saldos al Saldos al
Tipo de aval 31.12.23 Altas Bajas 31.12.24 Altas Bajas 31.12.25

Avales financieros  126.984.882,82  44.050.586,52  -34.117.925,10 136.917.54424  50.001.204,37  -32.760.488,24  154.158.260,37
Resto de avales 7242964629 11.037.266,02  -14.069.750,21 69.397.162,10  15.172.931,64  -11.965.569,54 72.604.524,20

199.414.529,11 55.087.852,54 -48.187.675,28 206.314.706,37  65.174.136,01 -44.726.057,81 226.762.784,57

Atendiendo a los beneficiarios, el detalle del riesgo vivo al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el

siguiente:
Euros

Beneficiarios Saldos al Saldos al Saldos al

de las garantias 31.12.23 Altas Bajas 31.12.24 Altas Bajas 31.12.25
Entidades de crédito 122.123.377,97  40.893.345,40 -31.427.132,71 131.589.590,66  46.244.978,13 -29.561.982,47 148.272.586,32
Administraciones publicas 66.114.219,77 6.886.611,50 -9.585.305,59  63.415.525,68 8.529.155,88 -8.413.041,51  63.531.640,05
Otros beneficiarios 11.176.931,37 7.307.895,64 -7.175.237,01 11.309.590,00  10.400.002,00 -6.751.033,83  14.958.558,17
199.414.529,11  55.087.852,54 -48.187.675,28 206.314.706,37  65.174.136,01 -44.726.057,81 226.762.784,57

(21) Honorarios de Auditoria

Los honorarios y gastos de auditoria correspondientes a los ejercicios anuales finalizados el 31 de
diciembre de 2025 y 2024 han ascendido a 26.245,01 euros y 25.357,50 euros respectivamente,
con independencia del momento de su facturacion.
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(22) Informacién sobre los Miembros del Consejo de Administracion y la Alta Direccién

Durante los ejercicios 2025 y 2024, los miembros del Consejo de Administracion han devengado
gastos por desplazamiento y por dietas por importes de 33.000,00 y 36.830,00 respectivamente.
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 ninguno de los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad mantiene saldos deudores o acreedores con la misma, y no existen con ellos
compromisos en materia de pensiones ni de seguros de vida.

La retribucion del equipo directivo en 2025 ha sido de 392.447,87 euros en concepto de sueldos y
salarios (377.482,24 euros en el gjercicio 2024).

Al 31 de diciembre de 2025 existen los siguientes avales concedidos a altos cargos de la Sociedad
y a personas y empresas vinculadas:

Nombre Cargo Tipo de aval Receptor del aval Riesgo vivo del aval
CEPYME ARAGON Vocal Aval técnico Direccion General de Industria 70.696,24
CEPYME ARAGON Vocal Aval técnico Instituto Aragonés de Empleo 38.894,59
CEPYME ARAGON Vocal Aval Financiero Aquisgran Madrid 197.052,11

306.642,94

Al 31 de diciembre de 2024 existian los siguientes avales concedidos a altos cargos de la Sociedad
y a personas y empresas vinculadas:

Nombre Cargo Tipo de aval Receptor del aval Riesgo vivo del aval
CEPYME ARAGON Vocal Aval técnico Direccion General de Industria 70.696,24
CEPYME ARAGON Vocal Aval técnico Instituto Aragonés de Empleo 38.894,59

109.590,83

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han incurrido en
ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacion de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital.

Al 31 de diciembre de 2025 el Consejo de Administracion esta formado por 3 personas juridicas
(representadas por 2 mujeres y 1 hombre) y 9 personas fisicas (2 mujeres y 7 hombres). Al 31 de
diciembre de 2024 estaba formado por 3 personas juridicas (representadas por 2 mujeres y 1
hombre) y 9 personas fisicas (2 mujeres y 7 hombres).

(23) Operaciones con partes vinculadas

Durante el afio 2025 no ha habido movimientos de riesgo vivo con empresas de grupo y asociadas

Cuadro de movimientos riesgo vivo empresas del grupo y asociadas para los ejercicios 2024:
Riesgo Vivo Cancelados Riesgo Vivo
Sociedades Asociadas 31.12.23 Formalizados =~ Amortizados 31.12.24
Parque Tecnologico Walga, S.A.  200.000,00 0,00 200.000,00 0,00




(24)
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Oftras operaciones con empresas del grupo, multigrupo y asociadas realizadas en los
ejercicios 2025 y 2024:

Ejercicio 2025 Euros
Sociedades Grupo Comisiones Ingresos por
facturadas arrendamientos
Sociedad para el Desarrollo Industrial de Aragén, S.A. - 30.323,78
Ejercicio 2024 Euros
Comisiones Ingresos por
Sociedades Grupo facturadas arrendamientos
Sociedad para el Desarrollo Industrial de Aragén, S.A. - 29.424.87

Los saldos por reaval con el Gobierno de Aragén y los saldos acreedores y deudores con el
Gobierno de Aragon al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se presentan en la nota 17.

Politica y Gestion de Riesqos

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de interés en el valor razonable y riesgo de precios), riesgo de crédito, riesgo
de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. El programa de gestién 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.

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad esta centralizada en la Direccion Financiera,
bajo la supervision de la Direccion General, la cual tiene establecidos los mecanismos necesarios
para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como
a los riesgos de crédito y liquidez.

La Sociedad lleva a cabo una gestiéon prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento
de suficiente efectivo y valores negociables.

Los principales riesgos financieros que impactan a la Sociedad son:

a) Riesgo de crédito: Con caracter general la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos
equivalentes en entidades financieras de elevado nivel de solvencia.

b) Riesgo de liquidez: Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de
pago que se derivan de su actividad, la Sociedad dispone de la tesoreria e inversiones
financieras que muestra su balance.

c) Riesgo de mercado: Tanto la tesoreria como la deuda financiera de la Sociedad, estan
expuestas al riesgo de tipo de interés, el cual podria tener un efecto adverso en los resultados
financieros y en los flujos de caja. Por ello, la Sociedad, ademas de cumplir con los requisitos
establecidos por el Real Decreto 2345/1996, de 8 de noviembre, relativos a las normas de
autorizacién administrativa y requisitos de solvencia de las Sociedades de Garantia Reciproca,
modificado por el Real Decreto 84/2015, de 15 de febrero sigue la politica de invertir
mayoritariamente en inversiones de renta fija con poco riesgo y depdsitos a plazo en entidades
de crédito de reconocida solvencia.
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(25) Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicidn
adicional tercera. “Deber de informacién” de la Ley 16/2010, de 5 de julio

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 16/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004,
de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales y de acuerdo con lo establecido en la Resolucion de 29 de enero de
2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el detalle del periodo medio de pago a
proveedores efectuado durante los ejercicios 2025 y 2024 por la Sociedad es el siguiente:

2025 2024
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 6 8
Ratio de operaciones pagadas 6 7
Ratio de operaciones pendientes de pago 17 31

Conforme establece la Ley 18/2024, de 28 de septiembre a continuacién, se detallan el volumen
monetario y numero de facturas pagadas en un periodo inferior al maximo establecido en la
normativa de morosidad y el porcentaje que suponen sobre el total.

Los datos a 31 de diciembre 2025 y 2024 son los siguientes:

- Importe total de pagos realizados 2025 = 578,68 miles de euros (583,51 miles de euros en
2024)

- Importe total de pagos realizados a menos de 60 dias = 572,26 miles de euros (528,39
miles de euros en 2024)

- Numero de facturas pagadas en 2025 = 1.038 facturas (1.109 facturas en 2024)

- Numero de facturas pagadas en menos de 60 dias = 1.038 facturas (1.109 facturas en
2024)

- Importe total de pagos pendientes = 21.834,62 euros en 2025 (9.879,80 euros en 2024)

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

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

(26) Hechos Posteriores al Cierre

En el mes de marzo de 2026 se prevé firmar el contrato de reafianzamiento con CERSA para el
ejercicio 2026.
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Informe de Gestion

En 2025, la economia espafiola ha seguido expuesta a varios riesgos geopoliticos relevantes. En primer
lugar, la persistencia de la guerra en Ucrania y la inestabilidad en Europa del Este han mantenido la
presion sobre los mercados energeticos. Aunque Espafia ha diversificado sus fuentes de gas, la
volatilidad en los precios internacionales del petréleo y del GNL ha afectado a los costes empresariales
y a la inflacién.

En segundo lugar, el conflicto en Oriente Medio y las tensiones en el Mar Rojo han generado
incertidumbre en las rutas comerciales. Las alteraciones del trafico maritimo han encarecido los fletes y
los seguros, impactando especialmente en importaciones clave para la industria espafiola y en los costes
logisticos de las exportaciones.

También han influido las crecientes tensiones comerciales entre Estados Unidos y China, con posibles
efectos indirectos sobre la demanda global y las cadenas de suministro. La desaceleracion de algunas
economias europeas, particularmente Alemania, ha supuesto un riesgo adicional para las exportaciones
espafiolas.

Por ultimo, la fragmentacién politica en la UE y el auge de posturas proteccionistas en distintos paises
han afiadido incertidumbre regulatoria y presupuestaria, afectando a la inversion y a la confianza
empresarial en Espafia.

En Espafia, la inflacion ha oscilado entre descensos y ascensos durante 2025, cerrando el afio en el
2,9%, una décima superior al ejercicio anterior. El Banco Central Europeo ha mantenido una politica
monetaria restrictiva en el primer semestre, manteniendo los tipos en la segunda mitad del afio.

Por su parte, la economia espafiola ha mostrado un comportamiento mejor de lo esperado en 2025, con
un crecimiento del PIB del 2,6% segun ha avanzado el INE en enero. Persisten los riesgos derivados
del entorno internacional y de la inestabilidad politica nacional, que podrian afectar a la confianza de los
consumidores y a la inversion empresarial, moderando la actividad econdémica en los proximos
trimestres.

El contexto macroecondémico actual supone un reto significativo para las empresas espanolas,
especialmente para las pequefias y medianas empresas (pymes), que enfrentan mayores dificultades
para absorber los costes derivados de los aumentos impositivos y de seguridad social. La volatilidad de
los costes y la menor demanda interna en determinados sectores estan presionando los margenes de
beneficio, lo que obliga a adoptar estrategias de contencion de costes y mejora de la eficiencia operativa.

Ademas, las pymes y autonomos, nuestros clientes objetivo, mantienen por su estructura obstaculos
para acceder a financiacion, lo que limita su capacidad de inversion y crecimiento.

Nuestra sociedad, al igual que hizo en los ejercicios anteriores, ha continuado en el afo 2025 ofreciendo
a sus socios participes productos de financiacion de circulante e inversién a plazos mas largos de los
que puede proveer el mercado a través de las entidades financieras. Nuestro objetivo es facilitar a las
empresas la recuperacion de su tesoreria, permitiéndoles asi poder hacer frente a sus compromisos de
pago y acelerar sus decisiones de inversion afrontando calendarios de devolucién de deuda menos
exigentes al planificar dichas inversiones.

Como aspecto positivo, el sistema de garantias espanola ha seguido apoyando al tejido productivo,
alcanzando un total de 186.876 pymes beneficiadas por la actuacion de las 18 SGR's. Destacar en este
sentido que, con 5.882 pymes, nuestra sociedad ha experimentado un incremento porcentual del 3,9%
y sigue estando en el grupo de cabeza del crecimiento de socios participes.



AVAL

Las incertidumbres sobre los escenarios futuros hacen muy comprometidas las previsiones sobre la
actividad econdmica de las pymes espafnolas y aragonesas lo que impide aventurar una prevision sobre
el nivel de actividad a desarrollar por AVALIA ARAGON SGR.

Actividad.

A finales del ejercicio 2024, AVALIA ARAGON SGR modificéd los limites de importe maximo de
operaciones de formalizacion de avales, de acuerdo con sus elevados niveles de fondos propios y
solvencia y la trayectoria descendente de su morosidad.

De esta manera, a lo largo de 2025 ha impulsado sustancialmente el nivel de actividad. Ha cerrado el
ejercicio con la cifra de riesgo vivo mas alta de su historia, con 226,7 millones de euros. Supone un
incremento del 9,9 por ciento respecto al cierre del ejercicio anterior. La actividad desarrollada a lo largo
de este ejercicio ha supuesto la formalizacion de nuevos avales por un importe total de 65,17 millones
de euros, lo que supone un aumento del 18,31 por ciento respecto al nivel de formalizaciones del
ejercicio 2024. Continuando la tendencia de ejercicios anteriores, los avales financieros representan la
mayoria de las garantias formalizadas, por lo que el peso especifico de la cartera de avales técnicos en
el conjunto del riesgo vivo se ha visto nuevamente reducido, hasta situarse en un porcentaje del 32,02
por ciento, a pesar del aumento en términos absolutos. Como dato relevante, resalta el continuo
incremento del riesgo financiero, con un aumento de 17,24 millones de riesgo vico. Las 489 operaciones
formalizadas en el ejercicio han supuesto 50,00 millones de euros.

El riesgo vivo reafianzado, tanto por la Compania Espanola de Reafianzamiento SME S.A., (CERSA),
como por el Gobierno de Aragon, en este ultimo caso a través del extinto contrato de reafianzamiento
complementario (que finalizd en el ano 2016), asciende al cierre del ejercicio a 102,24 millones de euros.
El riesgo clasificado como dudoso se situa en 6,37 millones de euros (1,41 de riesgo financiero y 4,95
de riesgo técnico). Por su parte, los activos dudosos —deudores avalados en mora- brutos de provisiones
se sitlan en 6,77 millones de euros.

Con efectos al dia 1 de enero de 2025 y vigencia hasta el dia 31 de diciembre de 2025, se formalizé el
nuevo contrato de reafianzamiento con la Compania Espafola de Reafianzamiento SME S.A., CERSA.
Hay que sefalar que las Cortes de Aragon incluyeron en la Ley de Presupuestos de 2024 de la
Comunidad Autéonoma de Aragdn, una autorizacién al Gobierno de Aragoén para la formalizacion de
contratos de reafianzamiento complementarios al de CERSA, aunque todavia no se ha establecido un
calendario para la formalizacion de un contrato de cobertura complementario, en linea con el que estuvo
vigente hasta el 31 de diciembre de 2016.

Como ya se informd en la memoria del ejercicio anterior, en el mes de julio de 2021 se puso
definitivamente en marcha la operativa del Fondo Aquisgran, fondo constituido por el conjunto de las
sociedades de garantia reciproca, que permite a AVALIA ARAGON SGR ofrecer a sus socios participes
préstamos a largo plazo e interés fijo, sin necesidad de la intervencion de una entidad bancaria. La
iniciativa ha continuado teniendo una gran acogida en este ejercicio entre los potenciales interesados,
habiéndose formalizado hasta el 31 de enero de 2025 un total de 126 operaciones por 14,30 millones
de euros.

Resultados

La sociedad ha cerrado el ejercicio 2025 con un patrimonio neto de 27,88 millones de euros,
ascendiendo el capital social suscrito y desembolsado a 14,61 millones de euros, repartidos entre 5.917
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socios participes y protectores. Los recursos propios computables conforme a normativa del Banco de
Espafia ascienden a 26,48 millones.

Por lo que respecta a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 2025, la misma presenta unos
ingresos de 2,21 millones de euros. Los ingresos financieros han ascendido a la suma de 797,4 miles
de euros, que se han visto parcialmente aumentados en 98,0 miles de euros por la valoracion de la
cartera de renta fija, como consecuencia de la variacion de su valor en los mercados cotizados, asi como
aumentados en 299,34 miles de euros por las enajenaciones de instrumentos financieros.

El resultado final de la cuenta de explotacion es igual a cero, al haberse procedido a dotar fondo de
provisiones técnicas a cargo de la sociedad por importe de 1,06 millones de euros.

Cumplimiento normativo y de coeficientes.

En cumplimiento de las previsiones contenidas en la normativa aplicable a la sociedad, AVALIA
ARAGON SGR tiene implementados, entre otros, los siguientes protocolos de actuacion:

e Manual de concesion de riesgos.

e Manual de evaluacion de la idoneidad del consejo de administracién y del
personal clave de la entidad.

Politica de cumplimiento.

Manual de prevencién de riesgos penales e informe de evaluacion de riesgos.
Protocolo de gestién de riesgo de fraude, corrupcidén y conflicto de interés.
Codigo ético y normas de conducta.

Protocolo de canal de denuncias.

Plan de adaptacién al reglamento general de protecciéon de datos.

Manual de politicas y procedimientos para la prevencion del blanqueo de
capitales y de la financiacién del terrorismo.

A 31 de diciembre de 2025, AVALIA ARAGON SGR cumple con todos y cada uno de los requisitos de
solvencia y demas coeficientes establecidos en el Real Decreto 2345/1996 de 8 de noviembre y
desarrollados en la circular del Banco de Espafia 5/2008, del 31 de octubre de 2008.

o Recursos Propios: Se aplica el mismo régimen que al resto de las entidades de
crédito para el calculo y composicion de los recursos propios de la SGR,
ascendiendo a 26,48 millones de euros, cantidad que supera en 12,61 millones
de euros los recursos minimos exigidos.

o Coeficiente de solvencia: Asciende al 15,37%, frente al minimo legal del 8%.

e Concentracion de Riesgos: La sociedad no ha contraido con ningun grupo
econdmico riesgos por importe superior al 20% de los recursos propios
computables.

e Inversién Obligatoria: ElI importe total de los recursos propios computables a
efectos de inversion obligatoria -20,84 millones de euros- estan invertidos en
valores de deuda publica del estado o comunidades auténomas, en valores de
renta fija negociados en mercados secundarios o0 en depdsitos en entidades de
crédito, en un porcentaje que supera el minimo legal resultante, con lo que se
supera ampliamente el minimo del 75 por ciento legalmente establecido.

e Limite al inmovilizado material: El activo inmovilizado material, una vez
efectuadas ciertas deducciones, no podra superar el 25 por ciento de los
recursos propios computables, habiéndose cerrado el ejercicio en el porcentaje
del 6,79 por ciento.
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o Cobertura genérica: El Fondo de Provisiones Técnicas de la sociedad debera
representar, como minimo, el 1 por ciento del total riesgo vivo asumido por la
sociedad. El exceso del Fondo de Provisiones Técnicas asciende a 10,47
millones de euros.

Gestion de Riesgos

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad esta centralizada en la Direccién Financiera, bajo
la supervision de la Direccion General, la cual tiene establecidos los mecanismos necesarios para
controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos
de crédito y liquidez.

Durante el presente ejercicio, se han llevado a cabo las actuaciones comprendidas en el plan de
auditoria y control interno de la sociedad, habiéndose confeccionado un informe de las actuaciones
realizadas y el resultado de estas.

Los principales riesgos financieros que impactan a la Sociedad son:

a) Riesgo de crédito: Con caracter general la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos
equivalentes en entidades financieras de elevado nivel de solvencia.

b) Riesgo de liquidez: Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos de pago
que se derivan de su actividad, la Sociedad dispone de la tesoreria e inversiones financieras que
muestra su balance.

c) Riesgo de mercado: Tanto la tesoreria como la deuda financiera de la Sociedad, estan expuestas al
riesgo de tipo de interés, el cual podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los
flujos de caja. Por ello, la Sociedad, ademas de cumplir con los requisitos establecidos por el Real
Decreto 2345/1996, de 8 de noviembre, relativos a las normas de autorizacién administrativa y requisitos
de solvencia de las Sociedades de Garantia Reciproca, modificado por el Real Decreto 84/2015, de 13
de febrero sigue la politica de invertir mayoritariamente en inversiones de renta fija con poco riesgo y
depdsitos a plazo en entidades de crédito de reconocida solvencia.

Durante el ejercicio 2025 se han intensificado las labores de control y seguimiento del riesgo, gestion
que ha permitido obtener un balance positivo en el consumo de Fondo de Provisiones Técnicas del
conjunto de operaciones, al haberse dotado mayor cantidad de Fondo con cargo a cuenta de resultados,
qgue el importe utilizado para la dotacién de provisiones.

Otra informacién relevante

Los objetivos de AVALIA ARAGON SGR para el ejercicio 2026 continuaran centrandose, como ha sido
practica habitual en los ejercicios anteriores, en el desarrollo de acciones comerciales, con el fin de
hacer llegar los servicios ofertados por la sociedad al maximo numero posible de beneficiarios. Con esta
finalidad, AVALIA ARAGON SGR, junto con el resto de las Sociedades de Garantia a nivel nacional,
continuara con el desarrollo de la plataforma comercial unica (www.conavalsi.com) para dar a conocer
mejor la labor y las ventajas de nuestro aval.

Igualmente, la sociedad mantiene un riguroso seguimiento y control de la cartera de avales formalizados,
para que las légicas incidencias que la actual situacion de incertidumbre econdmica va a provocar se
mantengan dentro de unos valores razonables para nuestra entidad
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Por ultimo, en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 26.2 de la Ley de Sociedades de Capital, se
hace constar que AVALIA ARAGON SGR no ha realizado actividad alguna de investigacién y desarrollo,
no ha efectuado operacién alguna de adquisicién de relevancia con posterioridad al cierre del ejercicio
de los anteriormente indicados, ni se han hecho operaciones con acciones propias durante el ejercicio
de 2025. A la fecha de este informe de gestidn, no existen acontecimientos posteriores al cierre del
ejercicio, de naturaleza econdémica y financiera que afecten a los estados financieros presentados y a la
situacion de la Sociedad.

Gastos de I+D y acciones propias:

A lo largo del ejercicio 2025 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Informacidn relativa al medioambiente

Por su actividad, la Sociedad no ha precisado realizar inversiones de caracter medioambiental, ni ha
incurrido en gastos de dicha naturaleza. Asimismo, no se ha considerado necesario registrar provision
para riesgos y gastos de caracter medioambiental al considerar que no existen contingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

Adquisiciéon de participaciones propias

Debido a las caracteristicas de la Sociedad, durante el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2025 no se han producido compras de acciones propias.

Informacion sobre los aplazamientos de pago a los proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la memoria.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2025

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la memoria.

Zaragoza febrero de 2026
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