DOCUMENTO DE AMPLIACION PARA EL SEGMENTO DE
NEGOCIACION BME GROWTH DE BME MTF EQUITY

VANADI COFFEE, S.A.

Febrero 2026

El presente Documento de Ampliacion ha sido redactado de conformidad con el modelo establecido en
el Anexo de la Circular 4/2025, de 12 de diciembre, sobre requisitos y procedimiento aplicables a los
aumentos de capital de entidades cuyas acciones estén incorporadas a negociacion en el segmento de
negociacion BME Growth de BME MTF Equity (en adelante el “Mercado” o "BME Growth") y se ha
preparado con ocasion de la incorporacion en el Mercado de los valores de nueva emision objeto de la
ampliacion de capital.

Los inversores de empresas negociadas en el segmento BME Growth deben ser conscientes de que
asumen un riesgo mayor que el que supone la inversion en empresas que cotizan en la Bolsa. La
inversion en empresas negociadas en el segmento BME Growth debe contar con el asesoramiento de

un profesional independiente.

Se recomienda a los accionistas e inversores leer integra y cuidadosamente el presente Documento de

Ampliacion con anterioridad a cualquier decision de inversion relativa a las acciones de nueva emision.

Nila Sociedad Rectora de BME MTF Equity ni la Comision Nacional del Mercado de Valores han aprobado
o efectuado ningln tipo de verificacion o comprobacion en relacion con el contenido de este Documento
de Ampliacion (el “Documento de Ampliacion”). La responsabilidad de la informacion publicada
corresponde, al menos, a la Entidad Emisora y sus administradores. El Mercado se limita a revisar que la

informacion es completa, consistente y comprensible.
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Deloitte Auditores, S.L., con domicilio a estos efectos en Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, 28020, Madrid
y provista del N.I.LF. nGmero B-79104469, debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid,
Tomo 13.650, Secc. 8, Folio 188, Hoja M-54414, como Asesor Registrado en el segmento BME
Growth del mercado BME MTF Equity, actuando en tal condicion respecto de VVanadi Coffee, S.A.,
entidad que ha solicitado la incorporacion de las acciones de nueva emision objeto de la ampliacion
de capital en el segmento BME Growth, y a los efectos previstos en la Circular 4/2020, de 30 de
julio, sobre el Asesor Registrado en el segmento de negociacion BME Growth de BME MTF Equity
("Circular de BME Growth 4/2020"),

DECLARA

Primero. Que ha asistido y colaborado con Vanadi Coffee, S.A. ("Vanadi’, la "Sociedad”, la
“compaiia”, el "Emisor”) en la preparacion del presente Documento de Ampliacion exigido por la
Circular 4/2025, de 12 de diciembre, sobre requisitos y procedimiento aplicables a los aumentos de
capital de entidades cuyas acciones estén incorporadas al segmento de negociacion BME Growth de
BME MTF Equity (“Circular de BME Growth 4/2025").

Segundo. Que ha revisado la informacion que la entidad emisora ha reunido y publicado.

Tercero. Que el presente Documento de Ampliacion cumple con la normativa y las exigencias de
contenido, precision y calidad que le son aplicables, no omite datos relevantes ni induce a confusion
a los inversores.
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1. INCORPORACION DE LOS VALORES POR REFERENCIA DEL DOCUMENTO INFORMATIVO DE
INCORPORACION

1.1 Mencidn a la existencia del Documento Informativo de Incorporacién y a que se encuentra
disponible en las paginas webs de la entidad emisora y del mercado

Vanadi Coffee, S.A. prepard con ocasidn de la incorporacién de sus acciones a negociacién en BME
Growth, que tuvo lugar el 20 de julio de 2023, el correspondiente Documento Informativo de
Incorporacion al Mercado (en adelante “DIIM” o “Documento Informativo”), de conformidad con
el modelo previsto en el Anexo de la Circular 1/2020, de BME Growth, de 30 de julio, sobre los
requisitos y procedimiento aplicables a la incorporacion y exclusion en el segmento de negociacion
BME Growth de BME MTF Equity MTF Equity. La Circular 1/2020 fue sustituida por la Circular
1/2025, de 10 de abril (en adelante, la “Circular de BME Growth 1/2025”).

Con ocasion de las ampliaciones de capital por compensacién de créditos llevadas a cabo por la
Sociedad en los meses de marzo y julio de 2024 y de abril de 2025, asi como de la ampliacién de
capital por aportacién dineraria de diciembre de 2025, y de conformidad con el modelo establecido
en el Anexo 2 de la Circular 2/2020, se publicaron, en las paginas web de BME Growth y de la
Sociedad, los correspondientes Documentos de Ampliacidon Reducidos (conjuntamente, los “DAR”).

Asimismo, con ocasion de las ampliaciones de capital por conversién de obligaciones y emision de
Equity Warrants llevadas a cabo por la Sociedad en el mes de diciembre de 2025, y de conformidad
con el modelo establecido en el Anexo de la Circular 4/2025, se publicd, en las paginas web de BME
Growth y de la Sociedad, el correspondiente Documento de Ampliacién (el “DA”).

Los mencionados DIIM, DAR y DA pueden consultarse en la pagina web de la Sociedad
https://vanadi.es/ asi como en la pagina web de BME Growth BME Growth | Ficha de VANADI
COFFEE, donde ademas se puede encontrar la informacién financiera, informacién privilegiada y
otra informacién relevante publicados relativos a la Sociedad y a su negocio.

1.2 Persona o personas, que deberan tener la condicion de administrador, responsables de la
informacion contenida en el Documento. Declaracidn por su parte de que la misma, segtin su
conocimiento, es conforme con la realidad y de que no aprecian ninguna omision relevante

D. Salvador Marti Varéd, Presidente del Consejo de Administracidon de la Sociedad, en nombre y
representacién de la misma, en ejercicio de la delegacién otorgada por el Consejo de
Administracion de fecha 9 de febrero 2026, asume la responsabilidad por el contenido del presente
Documento de Ampliacidn, cuyo formato se ajusta al Anexo de la Circular de BME Growth 4/2025.

El Presidente del Consejo de Administracidn de la Sociedad, D. Salvador Marti Vard, como
responsable del presente Documento de Ampliacién, declara que, tras comportarse con una
diligencia razonable para garantizar que asi es, la informacién contenida en el mismo es, segln su
conocimiento, conforme con la realidad y que no incurre en ninguna omisién relevante que pudiera
afectar a su contenido.
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2. ACTUALIZACION DE LA INFORMACION DEL DOCUMENTO INFORMATIVO DE
INCORPORACION

2.1 Finalidad de las ampliaciones de capital. Destino de los fondos que vayan a obtenerse como
consecuencia de la incorporacion de las acciones de nueva emision, desglosados en cada uno
de los principales usos previstos por orden de prioridad de cada uso. Si el emisor tiene
conocimiento de que los fondos previstos no serdn suficientes para todos los usos
propuestos, se declarara la cantidad y las fuentes de los demas fondos necesarios.

La presente descripcidn podrd servir como base a las sucesivas conversiones que se realicen
al amparo del programa, sin perjuicio de que cualquier modificacion relevante sea
debidamente comunicada al mercado conforme a la normativa vigente. Las ampliaciones de
capital objeto de este Documento de Ampliacidn tienen como finalidad ejecutar los acuerdos
adoptados en la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 23 de septiembre
de 2025, donde se aprobd, entre otros puntos del orden del dia:

(a) emitir 500.000 obligaciones convertibles en acciones de VANADI COFFEE, S.A. (la
“Sociedad”) por un importe nominal conjunto de 500.000.000 euros (las "Obligaciones
Convertibles"), y 5.000.000.000 warrants convertibles (los "Equity Warrants") por un
importe nominal maximo 100.000.000 euros, ambos con exclusion del derecho de
suscripcion preferente, siendo GLOBAL CORPORATE FINANCE OPPORTUNITIES 21, Ltd., en
base al contrato de financiacion formalizado el 7 de agosto de 2025, la Unica destinataria
de la emision de las Obligaciones Convertibles y Equity Warrants.

(b) facultar al Consejo de Administracidn, de conformidad con lo dispuesto en el articulo
297.1 a) de la Ley de Sociedades de Capital, para que pueda ejecutar, todo lo necesario,
en cada ocasién, el aumento de capital que sea necesario para atender las solicitudes de
conversion de las Obligaciones Convertibles y de ejercicio de los Equity Warrants de
GLOBAL CORPORATE FINANCE OPPORTUNITIES 21, Ltd., mediante la emision de nuevas
acciones de la Sociedad.

(c) emitir 500.000 obligaciones convertibles en acciones de VANADI COFFEE, S.A. (la
“Sociedad”) por un importe nominal conjunto de 500.000.000 euros (las "Obligaciones
Convertibles"), y 5.000.000.000 warrants convertibles (los "Equity Warrants") por un
importe nominal maximo 100.000.000 euros, ambos con exclusién del derecho de
suscripcion preferente, siendo PATBLASC SOFTWARE CONSULTING, S.L.,, en base al
contrato de financiacién formalizado el 7 de agosto de 2025, la Unica destinataria de la
emision de las Obligaciones Convertibles y Equity Warrants.

(d) facultar al Consejo de Administracidn, de conformidad con lo dispuesto en el articulo
297.1 a) de la Ley de Sociedades de Capital, para que pueda ejecutar, todo lo necesario,
en cada ocasién, el aumento de capital que sea necesario para atender las solicitudes de
conversion de las Obligaciones Convertibles y de ejercicio de los Equity Warrants de
PATBLASC SOFTWARE CONSULTING, S.L., mediante la emisién de nuevas acciones de la
Sociedad.

(e) para la totalidad de las obligaciones anteriormente descritas se aprueba y acuerda, de
conformidad con lo previsto en el articulo 414.1 de la Ley de Sociedades de Capital,
aumentar el capital social mediante la emisidén de nuevas acciones ordinarias en la cuantia
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necesaria para atender las solicitudes de conversidn de las Obligaciones Convertibles y de
ejercicio de los Equity Warrants emitidos al amparo de este acuerdo, todo ello de
conformidad con lo dispuesto a continuacidn, asi como solicitar la inscripcidn separada
de los aumentos de capital en el Registro Mercantil antes de su ejecucion, todo ello de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 508 de la Ley de Sociedades de Capital y a los
efectos de que, una vez inscrito el acuerdo de aumento de capital y otorgadas sus
correspondientes escrituras de ejecucion del aumento de capital por conversién de las
Obligaciones Convertibles y/o de los Equity Warrants, las acciones nuevas puedan ser
entregadas y transmitidas

Los acuerdos alcanzados en la mencionada Junta General Extraordinaria fueron publicados
como Otra Informacién Relevante (en adelante “OIR”) el 23 de septiembre de 2025
(posteriormente modificados mediante OIR el 30 de septiembre de 2025).

De conformidad con los articulos 286, 297.1.a), 414.2 y 417 y 510 del texto refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio
(la “Ley de Sociedades de Capital”) y concordantes del Reglamento del Registro Mercantil
aprobado por el Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, con caracter previo a la celebracion
de la mencionada Junta General Extraordinaria de Accionistas, el Consejo de Administracion
procedid a emitir los correspondientes informes sobre la naturaleza y caracteristicas de las
ampliaciones de capital con exclusion del derecho de suscripcién preferente con fecha 22 de
agosto de 2025, publicados en la OIR de 22 y 27 de agosto de 2025. Los mencionados informes
del Consejo de Administracion estan adjuntos como Anexo Il y Anexo lll al presente
Documento de Ampliacién.

La Ley de Sociedades de Capital requiere, a su vez, para la exclusién del derecho de suscripcién
preferente en este caso, que un experto independiente, distinto del auditor de cuentas de la
Sociedad, nombrado a los efectos de la emisién de las Obligaciones Convertibles y los Equity
Warrants por el Registro Mercantil, elabore un informe en el que se contenga un juicio técnico
sobre la razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los administradores y sobre
la identidad de la relacién de conversion, y, en su caso, de sus formulas de ajuste, para
compensar una eventual dilucién de la participacion econémica de los accionistas. En este
sentido, el Registro Mercantil designd a Ernst & Young, S.L. como experto independiente.
Ernst & Young, S.L. emitié el 22 de agosto de 2025 los correspondientes informes de experto
independiente previsto en el apartado 2 del articulo 414 y en la letra b) del apartado 2 del
articulo 417 de la Ley de Sociedades de Capital, los cuales estan adjuntos como Anexo IV y
Anexo V al presente Documento de Ampliacion.

En relacién con los mencionados acuerdos firmados por la Sociedad con Patblasc Software
Consulting, S.L. y Global Tech Opportunities 21, LTD con fecha 7 de agosto de 2025, las
principales condiciones de estos son:

- Las Obligaciones Convertibles se estructuran en un total de 332 Tramos: Un primer tramo
por importe de 4.000.000 euros, 330 Tramos por importe de 1.500.000 euros, cada uno de
ellos, y un ultimo tramo de 1.000.000 euros. Adicionalmente, junto con cada uno de los
Tramos, la Sociedad emitira Equity Warrants por un importe equivalente al 20% del valor
nominal de cada uno de los tramos.

- La Sociedad podra disponer del segundo tramo si se han convertido todos los tramos de
Obligaciones Convertibles emitidos anteriormente y se han recibido las acciones
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libremente negociables de conformidad con la conversidn de las Obligaciones Convertibles
pertinentes.

- A partir del segundo tramo la Sociedad podrd disponer del siguiente tramo cada cuarenta
dias (40) habiles bursatiles (cool down period) a partir de la fecha de cierre del primer
tramo y de veinte (20) dias habiles bursatiles a partir de la fecha de cierre de cada uno de
los tramos posteriores.

- Apartir del segundo tramo, la Sociedad tendra derecho a solicitar el desembolso de varios
tramos por un maximo igual al principal multiplicado por el multiplo de liquidez aplicable
en cada fecha de cierre, siempre que dicho importe no sea superior a 6.000.000 de euros.
El nUmero de tramos restantes se ajustara.

- A partir del segundo tramo, el Inversor tendra derecho, tras la solicitud por parte de la
Sociedad del desembolso de un nuevo tramo, a reducir el valor nominal agregado de dicho
tramo a 975.000 euros y 525.000 euros si el valor medio diario negociado de los ultimos
20 dias (recortado en un 10% de los valores atipicos) fuera inferior a 400.000 euros y
200.000 euros, respectivamente. El nUmero de tramos restantes se ajustara.

- La Sociedad pagara una Comisidn del 5% del importe total financiado, que serd abonado
de forma paulatina y proporcional al desembolso de los tramos.

Taly como se recoge en el OIR publicado el 28 de octubre de 2025, con fecha 25 de septiembre
de 2025 la Sociedad procedio al otorgamiento de dos escrituras de emision de Obligaciones
Convertibles en acciones de la Sociedad por importe de QUINIENTOS MILLONES DE EUROS
(500.000.000 €) cada una de ellas, y Equity Warrants por importe de CIEN MILLONES DE EUROS
(100.000.000 €) cada una de ellas, siendo las sociedades GLOBAL CORPORATE FINANCE
OPPORTUNITIES 21, Ltd. y PATBLASC SOFTWARE CONSULTING, S.L. las unicas destinatarias,
respectivamente, de dichas emisiones. Las mencionadas escrituras recogian, ademas, los
acuerdos de:

i) aumento del capital social de la Sociedad para atender la conversién de Obligaciones
Convertibles en un importe nominal maximo de 500.000.000 euros para cada una de
las emisiones, mediante la emisidon y puesta en circulacién de hasta un maximo de
25.000.000.000 acciones ordinarias para cada una de las emisiones, de 0,02 € de valor
nominal cada una; y

ii) aumento del capital social de la Sociedad para atender la conversién de los Equity
Warrants, en un importe nominal maximo de 100.000.000 euros para cada una de las
emisiones, mediante la emisiéon y puesta en circulacion de hasta un maximo de
5.000.000.000 acciones ordinarias, de 0,02 € de valor nominal cada una para cada una
de las emisiones.

Dichos acuerdos fueron elevados a publico mediante escrituras publicas:

e GLOBAL CORPORATE FINANCE OPPORTUNITIES, Ltd. Escritura de fecha 29 de octubre
de 2025, otorgada ante el Notario de Castilla-La Mancha, D. Juan Alfonso Ortiz
Company, nimero 1.344 de su protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de
Alicante con fecha 14 de noviembre de 2025, folio electrénico, IRUS: 1000175202238,
inscripcidon/anotacion 49 con hoja A-177182.

e PATBLASC SOFTWARE CONSULTING, S.L. Escritura de fecha 29 de octubre de 2025,
otorgada ante el Notario de Castilla-La Mancha, D. Juan Alfonso Ortiz Company,
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numero 1.346 de su protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Alicante con
fecha 18 de noviembre de 2025, folio electrénico, IRUS: 1000175202238,
inscripcién/anotacion 50 con hoja A-177182.

En relacidn con lo anterior, han sido convertidas en acciones obligaciones de la siguiente
forma:

e El 28 de octubre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de fecha
17 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversidon por parte de Global
Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 750 obligaciones por un importe nominal
conjunto de 750.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de
un importe nominal de 68.182 euros mediante la emisidn y puesta en circulacidon de
3.409.090 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una
prima de emisién de 681.818 euros (0,20 euros por accién). Las mencionadas acciones
fueron incorporadas a negociacion en BME Growth el 17 de diciembre de 2025.

e El 28 de octubre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de fecha
12 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversion por parte de Patblasc
Software Consulting, S.L. de 750 obligaciones por un importe nominal conjunto de
750.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de un importe
nominal de 68.182 euros mediante la emisién y puesta en circulacion de 3.409.090 nuevas
acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una prima de emisién de
681.818 euros (0,20 euros por accidén). Las mencionadas acciones fueron incorporadas a
negociacién en BME Growth el 17 de diciembre de 2025.

e El 26 de noviembre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de
fecha 17 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversién por parte de Patblasc
Software Consulting, S.L. de 1.500 obligaciones por un importe nominal conjunto de
1.500.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de unimporte
nominal de 187.500 euros mediante la emisién y puesta en circulacion de 9.375.000
nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una prima de
emision de 1.312.500 euros (0,14 euros por accion). Las mencionadas acciones fueron
incorporadas a negociacién en BME Growth el 30 de diciembre de 2025.

e  El2dediciembre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de fecha
17 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversidon por parte de Global
Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 750 obligaciones por un importe nominal
conjunto de 750.000 euros, escriturdandose como consecuencia un aumento de capital de
un importe nominal de 93.750 euros mediante la emisidn y puesta en circulaciéon de
4.687.500 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una
prima de emisién de 656.250 euros (0,14 euros por accién). Las mencionadas acciones
fueron incorporadas a negociacién en BME Growth el 23 de diciembre de 2025.

e  El2dediciembre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de fecha
17 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversion por parte de Patblasc
Software Consulting, S.L. de 750 obligaciones por un importe nominal conjunto de
750.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de un importe
nominal de 93.750 euros mediante la emisién y puesta en circulacion de 4.687.500 nuevas
acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una prima de emisién de
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656.250 euros (0,14 euros por accidén). Las mencionadas acciones fueron incorporadas a
negociacién en BME Growth el 30 de diciembre de 2025.

e El 10 de diciembre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de
fecha 17 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversidn por parte de Global
Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 750 obligaciones por un importe nominal
conjunto de 750.000 euros, escriturdandose como consecuencia un aumento de capital de
un importe nominal de 62.500 euros mediante la emisidn y puesta en circulacién de
3.125.000 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una
prima de emisién de 687.500 euros (0,22 euros por accidn). Las mencionadas acciones
fueron incorporadas a negociacién en BME Growth el 30 de diciembre de 2025.

e El17 de diciembre de 2025 se publicd un OIR donde se informa de la conversidn por parte
de Patblasc Software Consulting, S.L. de 700 obligaciones por un importe nominal
conjunto de 700.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de
un importe nominal de 66.667 euros mediante la emisidn y puesta en circulacidon de
3.333.333 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una
prima de emisién de 633.333 euros (0,19 euros por accién). Las mencionadas acciones
fueron incorporadas a negociacion en BME Growth el 20 de enero de 2026.

e El 7 de enero de 2026 se publicé un OIR donde se informa de la conversién por parte de
Global Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 500 obligaciones por un importe
nominal conjunto de 500.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de
capital de un importe nominal de 71.429 euros mediante la emisiéon y puesta en
circulacion de 3.571.428 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de
ellas y con una prima de emision de 428.571 euros (0,12 euros por accién). Las
mencionadas acciones fueron incorporadas a negociaciéon en BME Growth el 23 de enero
de 2026.

e El 7 de enero de 2026 se publicd un OIR (modificado posteriormente por OIR de fecha 8
de enero de 2026) donde se informa de la conversién por parte de Patblasc Software
Consulting, S.L. de 500 obligaciones por un importe nominal conjunto de 500.000 euros,
escriturandose como consecuencia un aumento de capital de un importe nominal de
71.429 euros mediante la emision y puesta en circulacién de 3.571.428 nuevas acciones,
de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una prima de emisién de 428.571
euros (0,12 euros por accién). Las mencionadas acciones fueron incorporadas a
negociacién en BME Growth el 23 de enero de 2026.

e El 26 de enero de 2026 se publicé un OIR donde se informa de la conversién por parte de
Global Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 500 obligaciones por un importe
nominal conjunto de 500.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de
capital de un importe nominal de 76.923 euros mediante la emisiéon y puesta en
circulacion de 3.846.153 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de
ellas y con una prima de emision de 423.077 euros (0,11 euros por accién). Las
mencionadas acciones fueron incorporadas a negociacién en BME Growth el 13 de
febrero de 2026.

e El6defebrerode 2026 se publicéd un OIR donde se informa de la conversién por parte de
Global Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 1.000 obligaciones por un importe
nominal conjunto de 1.000.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de
capital de un importe nominal de 200.000 euros mediante la emisidn y puesta en
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circulacion de 10.000.000 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de
ellas y con una prima de emisién de 800.000 euros (0,08 euros por accidn). Las
mencionadas acciones son objeto de incorporacidon en el presente Documento de
Ampliacion.

e El6de febrero de 2026 se publicé un OIR donde se informa de la conversidn por parte de
Patblasc Software Consulting, S.L. de 500 obligaciones por un importe nominal conjunto
de 500.000 euros, escriturdndose como consecuencia un aumento de capital de un
importe nominal de 100.000 euros mediante la emisidn y puesta en circulacién de
5.000.000 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una
prima de emisién de 400.000 euros (0,08 euros por accién). Las mencionadas acciones
son objeto de incorporacién en el presente Documento de Ampliacion.

En resumen, el aumento de capital mediante conversion de obligaciones, con exclusién del
derecho preferente de suscripcion, objeto de este Documento de Ampliacidn asciende a un
importe efectivo total de UN MILLON QUINIENTOS MIL EUROS (1.500.000€), para ello, se
emiten QUINCE MILLONES (15.000.000) acciones, de DOS CENTIMOS DE EURO (0,02€) de valor
nominal cada una de ellas, ascendiendo el importe nominal total a TRESCIENTOS MIL EUROS
(300.000€) y con una prima de emisién total de UN MILLON DOSCIENTOS MIL EUROS
(1.200.000%€).

El destino principal de los fondos es dotar a la Sociedad de la flexibilidad financiera necesaria
para ejecutar con agilidad su estrategia de tesoreria basada en la adquisicién progresiva de
Bitcoin. Asimismo, estos fondos permiten reforzar la posicidn de liquidez de la Sociedad con
el fin de atender eventuales tensiones derivadas de la actividad operativa residual de
cafeterias, asi como cumplir con las obligaciones financieras asociadas a los préstamos
colateralizados sobre Bitcoin, incluyendo la aportacién de garantias adicionales o la
amortizacion parcial de dichos préstamos en escenarios de volatilidad del mercado. En
conjunto, la finalidad de los fondos es asegurar la estabilidad financiera y operativa de la
Sociedad en el marco de su nueva estrategia corporativa.

2.2 Informacion privilegiada y otra informacion relevante disponible. Mencion a la existencia de
las paginas webs de la entidad emisora y del Mercado en las que se encuentra disponible la
informacion privilegiada y otra informacion relevante publicada desde su incorporacion al
Mercado.

En cumplimiento de lo dispuesto en la Circular 3/2020, de 30 de julio, sobre la informacion a
suministrar por empresas incorporadas a negociacién en el segmento BME Growth de BME
MTF Equity modificada por la Circular 2/2022, de 22 de julio (en adelante, la “Circular de BME
Growth 3/2020”), toda la informacién privilegiada y otra informacién relevante, desde su
incorporacién al Mercado, esta disponible en la pagina web de la Sociedad https://vanadi.es/,
asi como en la pagina web de BME Growth BME Growth | Ficha de VANADI COFFEE.

Ambas péginas webs, en cumplimiento de la citada Circular de BME Growth 3/2020, recogen
todos los documentos publicos que se han aportado al Mercado desde la incorporacién a
negociacidn de las acciones de Vanadi.
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2.3 Actualizacion de la descripcidon de los negocios, estrategia y ventajas competitivas de la
entidad emisora en caso de cambios estratégicos relevantes o del inicio de nuevas lineas de
negocio desde el Documento Informativo de Incorporaciéon o, en su caso, el ultimo
Documento de Ampliacién.

Desde la publicacion del ultimo Documento de Ampliacion el 24 de diciembre de 2025 no ha
habido modificaciones en el negocio, estrategia y ventajas competitivas de la Sociedad, ni se
han iniciado nuevas lineas de negocio.

2.4 Informacion financiera.

2.4.1 Informacion financiera correspondiente al ultimo ejercicio junto con el informe de
auditoria. Las cuentas anuales deberdn estar formuladas con sujecion a las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF), estdndar contable nacional o US GAAP,
segun el caso.

En virtud de lo previsto en la Circular de BME Growth 3/2020, Vanadi publicé el 31 de octubre
de 2025 los estados financieros intermedios correspondientes al primer semestre del ejercicio
2025, junto con el correspondiente Informe de revisién limitada emitido por sus auditores
Auren Auditores SP, S.L.P. el 31 de octubre de 2025, con una opinidn sin salvedades (véase
Anexo | de este Documento de Ampliacidn).

Dichos estados financieros intermedios fueron formulados el 29 de octubre de 2025 por el
Consejo de Administraciéon de la Sociedad, con arreglo a la legislacion mercantil que es de
aplicacion, a las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad aprobado mediante el
Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre y las modificaciones introducidas a este
mediante Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre el Real Decreto 602/2016, de 2 de
diciembre y el Real Decreto 1/2021 de 12 de enero.

2.4.2 Informacion financiera proforma. En el caso de un cambio bruto significativo,
descripcion de como la operacion podria haber afectado a los activos, pasivos y al resultado
del emisor. La informacidn a publicar deberd referirse al ultimo ejercicio anual publicado
(o, en su caso, al periodo intermedio mds reciente para el Documento) con un informe
elaborado por auditores independientes.

No aplica.

2.4.3 En caso de que el informe del auditor contenga opiniones con salvedades,
desfavorables o denegadas, se informard de los motivos, actuaciones conducentes a su
subsanacion y plazo previsto para ello.

Si bien el informe de revision limitada no contiene salvedades cabe sefialar que incluye un
apartado denominado “Incertidumbre material relacionada con la empresa en
funcionamiento”. Dicha incertidumbre se debe a que la Sociedad presenta un resultado
negativo al 30 de junio de 2025 por importe de 1,1 millones de euros, al mismo tiempo que el
balance presenta un desfase del capital circulante al 30 de junio de 2025 de 1,4 millones de
euros e incluye deuda corriente vencida y pendiente de pago por importe de 1 millén de euros,
principalmente con las Administraciones Publicas y determinadas deudas por operaciones
comerciales y combinaciones de negocio. Todo ello ha obligado a la Direcciéon de Vanadi a
revisar sus proyecciones financieras y plan estratégico para adecuar sus estimaciones a los
resultados obtenidos y a las circunstancias descritas (véase apartado 2.5 del presente
Documento).
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2.5

En este sentido la Sociedad ha ido abandonando paulatinamente su estrategia de negocio
correspondiente a sus actividades ordinarias de explotacion de cafeterias en régimen
minorista, adoptando una estrategia de inversidn patrimonial basada en la acumulacion de
criptomonedas, concretamente en Bitcoin, cuya financiacion dependera de la emision vy
suscripcidn por parte de los inversores, de obligaciones convertibles y préstamos garantizados
con los propios activos garantizados.

Por tanto, dada la trayectoria de pérdidas recurrentes y los riesgos asociados al nuevo plan de
negocio que va a obligar a Vanadi a operar en mercados con alta volatilidad, el auditor de la
Sociedad ha considerado estas condiciones como indicativas de una incertidumbre sobre la
capacidad de la entidad para continuar su actividad de forma que pueda realizar sus activos y
liguidar sus pasivos por los importes y segun la clasificacidn con que figuran en los estados
financieros intermedios.

2.4.4 Indicadores clave de resultados. En la medida en que no se hayan revelado en otra
parte del Documento de Ampliacion y cuando el emisor haya publicado indicadores de
resultados, de tipo financiero y/u operativo, o decida incluirlos en el Documento de
Ampliacidn, deberd incluirse en este una descripcion de los indicadores clave de resultados
del emisor por cada ejercicio del periodo cubierto por la informacion financiera histdrica.
Los indicadores clave de resultados deben calcularse sobre una base comparable. Cuando
los indicadores clave de resultados hayan sido examinados por los auditores, deberd
indicarse este hecho.

No aplica.

Informacion sobre tendencias significativas en cuanto a produccion, ventas y costes de la
entidad emisora, desde la tltima informacidn de caracter periddico puesta a disposicion del
Mercado hasta la fecha del Documento de Ampliacién.

Descripcidn de todo cambio significativo en la posicion financiera del emisor durante ese
periodo o declaracion negativa correspondiente. Asimismo, descripcion de la financiacion
prevista para el desarrollo de la actividad del emisor.

A continuacidn, se adjunta la cuenta de resultados de la Sociedad del periodo de 11 meses
finalizado el 30 de noviembre de 2025 (comparandola con el mismo periodo del ejercicio
anterior). Esta informacidn no ha sido objeto de auditoria o de revision limitada por parte del
auditor. En este sentido cabe sefialar que la Sociedad, tal y como anuncié en mayo de 2025,
sigue una nueva estrategia de gestion de tesoreria, destinando la practica totalidad de los
fondos de los que dispone a la compra de BTC; este hecho impacta y tiene su reflejo en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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Cuenta de pérdidas y ganancias

Periodo de doce Periodo de once Periodo de once
meses finalizado el | meses finalizado el | meses finalizado el

31/12/2024 (a) 30/11/2024 (b) 30/11/2025 (b)
Importe neto de la cifra de negocio 2.031.524 1.900.899 1.659.209
Aprovisionamientos (746.321) (682.036) (529.225)
Gastos de personal (1.790.662) (1.575.843) (1.398.643)
Otros gastos de explotacién (1.228.523) (1.136.031) (1.567.820)
Amortizacién del inmovilizado (257.846) (209.757) (176.413)

Deterioro y resultado por enajenaciones del

inmovilizado (553.882) (291.411) (2.153.338)
Otros resultados (76.618) (25.495) (73.391)
RESULTADO DE EXPLOTACION (2.622.329) (2.019.674) (4.239.621)
RESULTADO FINANCIERO (509.403) (436.592) (12.356)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (3.131.732) (2.456.266) (4.251.977)

(a) Cifras sujetas a auditoria
(b) Cifras no auditadas ni revisadas

Importe neto de la cifra de negocios-

Durante el periodo de once meses finalizado el 30 de noviembre de 2025, el importe neto de
la cifra de negocios se ha situado en 1.659.209 euros, frente a los 1.900.899 euros registrados
en el mismo periodo del ejercicio anterior, lo que supone una disminucién del 12,7%.

Esta evolucion responde, principalmente, a la reduccién del perimetro operativo derivada del
proceso de desinversion racional acometido por la Sociedad en el marco del cambio de modelo
de negocio. En particular, con fecha 30 de septiembre de 2025 se produjo el cierre por venta
del establecimiento Vanadi Explanada, lo que ha reducido la base de facturacidn del ejercicio.
No obstante, dicho establecimiento presentaba un margen de contribucién negativo al
resultado global, por lo que su salida del perimetro operativo contribuye a mejorar la calidad
de los ingresos y la eficiencia econémica del conjunto de la red.

A 30 de noviembre de 2025 la Sociedad opera una red compuesta por cuatro cafeterias y un
obrador, frente a un mayor nimero de establecimientos en el ejercicio anterior. Los locales
que han permanecido en funcionamiento mantienen niveles de actividad estables, en linea
con el nuevo posicionamiento de la compaiiia, si bien la reduccidon del nimero de unidades
explica la caida del volumen total de ventas.

En conjunto, la evolucién del importe neto de la cifra de negocios refleja la adaptacidn
deliberada de la actividad operativa a un modelo de menor escala, coherente con la estrategia
de la Sociedad de concentrar sus recursos en la gestion de la tesoreria y en la preservacion del
valor, manteniendo la actividad de cafeterias con un caracter residual y no estratégico.
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Aprovisionamientos-

Durante el periodo de once meses finalizado el 30 de noviembre de 2025, los
aprovisionamientos han ascendido a 529.225 euros, frente a los 682.036 euros del mismo
periodo del ejercicio anterior, lo que representa una reduccion de 152.811 euros (-22,4%).

Esta disminucion estd directamente relacionada con la reduccién del ndmero de
establecimientos operativos tras el proceso de desinversién llevado a cabo, asi como con la
menor necesidad global de compras derivada de la menor escala de actividad. Asimismo, la
Sociedad ha continuado avanzando en la integracidn de la produccién en los obradores
propios, sustituyendo progresivamente productos adquiridos a terceros por elaboraciones
internas, lo que permite un mayor control de costes y una mejor gestién de los procesos
productivos.

Adicionalmente, se ha reforzado la disciplina en la gestién de compras mediante la reduccién
del nimero de referencias y la optimizacidn de las condiciones de suministro, contribuyendo
a un uso mas eficiente de los inventarios y a la reduccidon de mermas y desperdicios.

En conjunto, la evolucién de los aprovisionamientos refleja la adecuacién de esta partida a la
nueva dimensién del negocio y a un modelo operativo mas concentrado, alineado con la
estrategia de racionalizacién de la actividad comercial.

Gastos de personal-

La evolucién de los gastos de personal durante el periodo analizado estd directamente
relacionada con el proceso de desinversidn racional y de ajuste del perimetro operativo llevado
a cabo por la Sociedad en el marco del cambio de modelo de negocio. La reduccidn progresiva
del nimero de establecimientos, incluida la venta de determinados locales durante el ejercicio,
ha permitido adaptar la estructura de personal a una escala de actividad mas reducida.

El ajuste se ha concentrado fundamentalmente en el personal de front office, vinculado a la
operativa de las cafeterias y de los obradores, como consecuencia del menor nimero de
unidades en funcionamiento y de la adecuacion de los equipos a la nueva dimensién del
negocio. Este proceso se ha realizado preservando la continuidad del servicio y la estabilidad
operativa de los establecimientos que permanecen abiertos.

Por su parte, el personal de back office o estructura central mantiene un peso relativo
relevante dentro del conjunto de los gastos de personal, en linea con la funciéon que
desempefia en la actual fase de transformacion de la Sociedad. La estructura corporativa se ha
mantenido estable y adecuadamente dimensionada para garantizar las funciones de direccién,
control, gobierno corporativo y soporte necesarias para una sociedad cotizada, especialmente
en un contexto de redefinicion estratégica y refuerzo de los procesos de supervisién y toma de
decisiones.

En conjunto, la evolucién de los gastos de personal refleja una reconfiguracién progresiva y
ordenada de la estructura de costes, coherente con el nuevo modelo de negocio de la
Sociedad, en el que se reduce el peso de los costes directamente asociados a la actividad
operativa, mientras se preserva una estructura central sélida y estable que permita sostener
la actividad y acompafiar el desarrollo de la nueva estrategia corporativa.
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Deterioro y resultado por enajenacion del inmovilizado-

Durante el periodo analizado, la Sociedad ha registrado un resultado negativo significativo en
la rubrica de deterioro y resultado por enajenacion del inmovilizado. Este importe se explica
fundamentalmente por el reconocimiento contable del deterioro del valor de los activos
intangibles correspondiente a la posicidén de Bitcoin mantenida en cartera.

De acuerdo con la normativa contable aplicable, los criptoactivos clasificados como
inmovilizado intangible deben someterse a pruebas de deterioro y valorarse al menor entre su
coste de adquisicion y su valor razonable a la fecha de cierre. En este contexto, la reduccién
del valor de mercado del Bitcoin a 30 de noviembre de 2025 ha obligado a la Sociedad a
reconocer una pérdida por deterioro de caracter contable y reversible, sin que ello implique
una salida de caja ni la realizacion efectiva de dichas pérdidas.

Adicionalmente, como se ha comentado anteriormente, durante el ejercicio se ha producido
la venta del establecimiento Vanadi Explanada, lo que ha conllevado la baja contable y
amortizaciéon de los elementos de inmovilizado asociados a dicho establecimiento. Esta
operacion ha generado tanto pérdidas por enajenacion de determinados activos materiales
como beneficios recogidos en la cuenta de resultados, registrados en la partida de beneficios
procedentes del inmovilizado material. El efecto neto de esta operacion es significativamente
inferior al impacto derivado del deterioro del valor del Bitcoin.

En consecuencia, la practica totalidad del importe registrado en esta rubrica corresponde al
ajuste contable del valor del Bitcoin en cartera a la fecha de cierre, derivado de la aplicacién
estricta de los criterios contables de deterioro, y no a pérdidas estructurales asociadas a la
actividad operativa ni a la desinversién de activos materiales. La eventual recuperacién del
valor de mercado del Bitcoin permitiria revertir total o parcialmente dicho deterioro en
ejercicios futuros, conforme a la normativa vigente.
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Otros gastos de explotacion-

El detalle de los gastos de explotacion es el siguiente:

Periodo de doce

meses finalizado
el 31/12/2024 (a)

Periodo de once
meses finalizado el
30/11/2024 (b)

Periodo de once
meses finalizado
el 30/11/2025 (b)

Arrendamientos y canones 419.505 394.213 239.647
Reparaciones y conservacion 37.266 34.431 87.951
Servicios de profesionales independientes 513.429 470.642 868.506
Primas de seguros 20.807 14.203 26.812
Servicios bancarios y similares 40.252 44.839 51.197
Publicidad y propaganda 5.677 5.677 4.344
Suministros 112.462 99.400 76.404
Otros servicios 35.549 23.238 181.897
Otros tributos 43.576 49.388 31.557
Pérdidas de gestion corriente - - (495)

1.228.553

1.136.031

1.567.820

(a) Cifras sujetas a auditoria
(b) Cifras no auditadas ni revisadas

La evolucidn de la rubrica de otros gastos de explotacion durante el periodo analizado refleja
el doble efecto del proceso de desinversidon racional de la actividad operativa y de la
adaptacion de la estructura de costes a la nueva orientacién estratégica de la Sociedad.

Por un lado, las partidas directamente vinculadas al funcionamiento de los establecimientos
muestran una evolucién coherente con la reduccion del perimetro operativo. En este sentido,
los arrendamientos y canones disminuyen de forma significativa como consecuencia del menor
numero de locales en funcionamiento tras las desinversiones realizadas. De igual modo, los
suministros, las primas de seguros y otras partidas de naturaleza recurrente asociadas a la
operativa diaria se mantienen en niveles acordes con la nueva dimensién del negocio.

Por otro lado, se observa un incremento en determinadas partidas vinculadas a la estructura
corporativa y a la transformacién del modelo de negocio. En particular, los servicios de
profesionales independientes recogen los costes asociados a la implantacidon de la nueva
estrategia de tesoreria, asi como los servicios juridicos, financieros y de asesoramiento
necesarios para la estructuracién de operaciones de financiacién, el cumplimiento de las
obligaciones propias de una sociedad cotizada y el refuerzo de los procesos de control y
reporting. Concretamente el incremento producido durante el periodo analizado corresponde,
principalmente, a las comisiones por captacién de la financiacién necesaria para cumplir con
la nueva estrategia corporativa de adquisicion de BTC por importe de 225 miles de euros, asi
como a los costes asociados a los informes del experto independiente en el contexto de la
emision de obligaciones convertibles y Equity Warrants (véase apartado 2.1 del presente
documento) por importe de 130 miles de euros. Por tanto, como se puede observar este
incremento responde a necesidades puntuales derivadas del cambio estratégico y no a un
aumento estructural de la actividad operativa tradicional.

Documento de Ampliacién de Vanadi Coffee, S.A. — febrero 2026 Pagina 18



Asimismo, la variacién de la partida de otros servicios viene provocada, fundamentalmente,
por las comisiones incurridas por la obtencidon de capital. Adicionalmente, esta partida
incorpora gastos relacionados con actividades de comunicacion, relacién con inversores y
procesos de captacién de fondos, en linea con la nueva orientacién corporativa de la Sociedad
y con el objetivo de dotar de visibilidad y transparencia al proyecto ante el mercado.

Las partidas de reparaciones y conservacion presentan una evolucion asociada a actuaciones
concretas de adecuacién y mantenimiento de determinados locales que permanecen en
funcionamiento, mientras que los servicios bancarios y similares reflejan el mayor nivel de
actividad financiera y operativa derivado de la nueva estrategia.

La evolucion de los otros gastos de explotacién pone de manifiesto una reconfiguracién de
esta rubrica coherente con el nuevo modelo de negocio de la Sociedad, en el que disminuyen
progresivamente los costes asociados a la explotacién directa de establecimientos y ganan
peso aquellos gastos necesarios para sostener una estructura corporativa sdlida,
profesionalizada y alineada con su nueva estrategia como Bitcoin Treasury Company.

Descripcidon de todo cambio significativo en la posicion financiera del emisor durante ese
periodo o declaracidn negativa correspondiente

Tal y como se describe en el apartado 2.1 anterior, con fecha 19y 22 de mayo de 2025 Vanadi
publicé sendos OIR en los que informaba de dos propuestas de inversién de hasta 50 millones
de euros cada una de ellas por parte de Patblasc Software Consulting, S.L. y Global Tech
Opportunities 10, que se materializarian a través de la emisidon de bonos convertibles en
acciones. Ambas propuestas fueron aprobadas por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas de la Sociedad celebrada el 23 de septiembre de 2025.

Tal y como se recoge en el OIR publicado el 28 de octubre de 2025, y en relacién con las
propuestas mencionadas en el parrafo anterior, con fecha 25 de septiembre de 2025 la
Sociedad procedid al otorgamiento de dos escrituras de emisién de Obligaciones Convertibles
en acciones de la Sociedad por importe de QUINIENTOS MILLONES DE EUROS (500.000.000 €)
cada una de ellas, y Equity Warrants por importe de CIEN MILLONES DE EURQOS (100.000.000
€) cada una de ellas, siendo las sociedades GLOBAL CORPORATE FINANCE OPPORTUNITIES 21,
Ltd. y PATBLASC SOFTWARE CONSULTING, S.L. las Unicas destinatarias, respectivamente, de
dichas emisiones. Las mencionadas escrituras recogian, ademas, los acuerdos de:

i) aumento del capital social de la Sociedad para atender la conversion de Obligaciones
Convertibles en un importe nominal maximo de 500.000.000 euros para cada una de
las emisiones, mediante la emisidon y puesta en circulacién de hasta un maximo de
25.000.000.000 acciones ordinarias para cada una de las emisiones, de 0,02 € de valor
nominal cada una; y

ii) aumento del capital social de la Sociedad para atender la conversién de los Equity
Warrants, en un importe nominal mdximo de 100.000.000 euros para cada una de las
emisiones, mediante la emisiéon y puesta en circulacion de hasta un maximo de
5.000.000.000 acciones ordinarias, de 0,02 € de valor nominal cada una para cada una
de las emisiones.

En relacidn con lo anterior, han sido convertidas en acciones obligaciones de la siguiente
forma:
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e El 28 de octubre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de fecha
17 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversidon por parte de Global
Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 750 obligaciones por un importe nominal
conjunto de 750.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de
un importe nominal de 68.182 euros mediante la emisidn y puesta en circulaciéon de
3.409.090 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una
prima de emisién de 681.818 euros (0,20 euros por accién). Las mencionadas acciones
fueron incorporadas a negociacidon en BME Growth el 17 de diciembre de 2025.

e  El 28 de octubre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de fecha
12 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversion por parte de Patblasc
Software Consulting, S.L. de 750 obligaciones por un importe nominal conjunto de
750.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de un importe
nominal de 68.182 euros mediante la emisién y puesta en circulacion de 3.409.090 nuevas
acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una prima de emisién de
681.818 euros (0,20 euros por accidén). Las mencionadas acciones fueron incorporadas a
negociacién en BME Growth el 17 de diciembre de 2025.

e El 26 de noviembre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de
fecha 17 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversién por parte de Patblasc
Software Consulting, S.L. de 1.500 obligaciones por un importe nominal conjunto de
1.500.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de unimporte
nominal de 187.500 euros mediante la emisién y puesta en circulacidon de 9.375.000
nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una prima de
emision de 1.312.500 euros (0,14 euros por accion). Las mencionadas acciones fueron
incorporadas a negociacién en BME Growth el 30 de diciembre de 2025.

e El2dediciembre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de fecha
17 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversion por parte de Global
Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 750 obligaciones por un importe nominal
conjunto de 750.000 euros, escriturdandose como consecuencia un aumento de capital de
un importe nominal de 93.750 euros mediante la emisidn y puesta en circulacidon de
4.687.500 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una
prima de emisién de 656.250 euros (0,14 euros por accién). Las mencionadas acciones
fueron incorporadas a negociaciéon en BME Growth el 23 de diciembre de 2025.

e  El2dediciembre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de fecha
17 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversion por parte de Patblasc
Software Consulting, S.L. de 750 obligaciones por un importe nominal conjunto de
750.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de un importe
nominal de 93.750 euros mediante la emisién y puesta en circulacion de 4.687.500 nuevas
acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una prima de emisién de
656.250 euros (0,14 euros por accidén). Las mencionadas acciones fueron incorporadas a
negociacién en BME Growth el 30 de diciembre de 2025.

e El 10 de diciembre de 2025 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de
fecha 17 de diciembre de 2025) donde se informa de la conversidn por parte de Global
Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 750 obligaciones por un importe nominal
conjunto de 750.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de
un importe nominal de 62.500 euros mediante la emisidn y puesta en circulaciéon de
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3.125.000 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una
prima de emisién de 687.500 euros (0,22 euros por accidn). Las mencionadas acciones
fueron incorporadas a negociacion en BME Growth el 30 de diciembre de 2025.

e El17 de diciembre de 2025 se publicd un OIR donde se informa de la conversidn por parte
de Patblasc Software Consulting, S.L. de 700 obligaciones por un importe nominal
conjunto de 700.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de
un importe nominal de 66.667 euros mediante la emisidn y puesta en circulacién de
3.333.333 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una
prima de emisién de 633.333 euros (0,19 euros por accidn). Las mencionadas acciones
fueron incorporadas a negociacion en BME Growth el 20 de enero de 2026.

e El 7 de enero de 2026 se publicd un OIR donde se informa de la conversidon por parte de
Global Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 500 obligaciones por un importe
nominal conjunto de 500.000 euros, escriturdndose como consecuencia un aumento de
capital de un importe nominal de 71.429 euros mediante la emision y puesta en
circulacion de 3.571.428 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de
ellas y con una prima de emisién de 428.571 euros (0,12 euros por accidn). Las
mencionadas acciones fueron incorporadas a negociacién en BME Growth el 23 de enero
de 2026.

e El 7 de enero de 2026 se publicé un OIR (modificado posteriormente por OIR de fecha 8
de enero de 2026) donde se informa de la conversidn por parte de Patblasc Software
Consulting, S.L. de 500 obligaciones por un importe nominal conjunto de 500.000 euros,
escriturandose como consecuencia un aumento de capital de un importe nominal de
71.429 euros mediante la emision y puesta en circulacién de 3.571.428 nuevas acciones,
de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una prima de emision de 428.571
euros (0,12 euros por accién). Las mencionadas acciones fueron incorporadas a
negociacién en BME Growth el 23 de enero de 2026.

e El 26 de enero de 2026 se publicéd un OIR donde se informa de la conversién por parte de
Global Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 500 obligaciones por un importe
nominal conjunto de 500.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de
capital de un importe nominal de 76.923 euros mediante la emisidon y puesta en
circulacion de 3.846.153 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de
ellas y con una prima de emisién de 423.077 euros (0,11 euros por accidn). Las
mencionadas acciones fueron incorporadas a negociacién en BME Growth el 13 de
febrero de 2026.

e El6defebrerode 2026 se publicd un OIR donde se informa de la conversidn por parte de
Global Corporate Finance Opportunities 21, Ltd. de 1.000 obligaciones por un importe
nominal conjunto de 1.000.000 euros, escriturdndose como consecuencia un aumento de
capital de un importe nominal de 200.00 euros mediante la emisiéon y puesta en
circulacion de 10.000.000 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de
ellas y con una prima de emisién de 800.000 euros (0,08 euros por accidn). Las
mencionadas acciones son objeto de incorporacidon en el presente Documento de
Ampliacion.

e El6defebrerode 2026 se publicé un OIR donde se informa de la conversién por parte de
Patblasc Software Consulting, S.L. de 500 obligaciones por un importe nominal conjunto
de 500.000 euros, escriturandose como consecuencia un aumento de capital de un
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importe nominal de 100.000 euros mediante la emisidn y puesta en circulacién de
5.000.000 nuevas acciones, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas y con una
prima de emisién de 400.000 euros (0,08 euros por accidn). Las mencionadas acciones
son objeto de incorporacién en el presente Documento de Ampliacion.

El Consejo de Administracion aprobd que, siguiendo la nueva estrategia de gestion de
tesoreria, estos fondos se destinen integramente para la adquisicién de bitcoins.

Con fecha 3 de junio de 2025 Vanadi publicd OIR en el que comunicd su nueva estrategia
institucional de tesoreria digital en relaciéon a la acumulacidn progresiva de Bitcoin como activo
no operativo, que posteriormente fue actualizada con fecha 28 de junio de 2025.

Desde el 23 de mayo de 2025 hasta fecha actual, la Sociedad ha realizado 38 operaciones de
adquisicion de bitcoins, publicando los respectivos OIR en la pagina web de BME Growth. A
fecha de publicacion del presente Documento la Sociedad mantiene 200 Bitcoins con un coste
medio de adquisicion de OCHENTA Y SIETE MIL CIENTO VEINTINUEVE EUROS (87.129€) y un
valor aproximado de cotizacion de CINCUENTAY CINCO MIL SETECIENTOS OCHENTAY CUATRO
EUROS (55.784€).

Por otro lado, con fecha 22 de julio de 2025 Vanadi publicé OIR donde informa de su politica
de apalancamiento financiero sobre las posiciones de BTC adquiridas. En este sentido, Vanadi
ha decidido utilizar los servicios de criptoactivos que ofrece Bit2Me para acceder a su producto
“Loan”, que permite la contratacion de préstamos sobrecolateralizados de criptomonedas.

En el marco de dicha politica de apalancamiento financiero Vanadi mantenia vigentes al 30 de
noviembre de 2025 catorce (14) préstamos colateralizados con Bit2Me, por importe total de
4.139.912 euros, respaldados con parte de la posicion en Bitcoin de la compaiiia, en concreto
con 87 Bitcoins. Dichos préstamos colateralizados disponen de un plazo de vencimiento anual
renovable y un tipo de interés nominal anual que va desde el 8,42% hasta el 12%.

A fecha actual la Sociedad mantiene dieciséis (16) préstamos colateralizados con Bit2Me, por
importe total de 6.615.456 euros, incluyendo tanto el principal pendiente (6.279.162 euros)
como los intereses devengados y no liquidados hasta la fecha, respaldados con parte de la
posicién en Bitcoin de la compafia, en concreto con 193 Bitcoins. El Loan-to-Value (LTV)
agregado de la posicidn se situa en el 61,40%, si bien cada préstamo cuenta con su propio
cdlculoindividual de LTV en funcién de las condiciones especificas de formalizacién y del precio
del Bitcoin en cada caso.

Con fecha 6 de febrero de 2026 Vanadi publicé OIR en el que comunicd la aprobacién de la
propuesta de KRAKEN como uno de los custodios de Bitcoins para su tesoreria estratégica y
socio de operaciones en el mercado de criptomonedas. Esto permitird a Vanadi acceso
continuo y permanente a los mercados de Bitcoin, operando 24 horas al dia, 7 dias a la semana.
Asimismo, este acuerdo permitird el inicio de la evaluacién del proceso administrativo para
tokenizar acciones de la Sociedad en el mercado de tokenizacidn de acciones de KRAKEN.

Descripcion de la financiacion prevista para el desarrollo de la actividad del emisor

Tal y como se describe en el apartado 2.1 anterior la Junta General Extraordinaria de
Accionistas celebrada el pasado 23 de septiembre de 2025 aprobd la emisidon de una nueva
serie de obligaciones convertibles por un importe maximo total de hasta 1.000 millones de
euros, correspondiendo 500 millones de euros a Patblasc Software Consulting, S.L. y 500
millones de euros a Global Corporate Finance Opportunities 21, Ltd.
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2.6

Adicionalmente, Vanadi cuenta con un préstamo concedido por Caja Rural Central por importe
de 250.000 euros, con vencimiento el 8 de agosto de 2030 y con un tipo de interés fijo del
4,992%, cuyo calendario de amortizacidn se encuentra al dia y sin incidencias.

Estos instrumentos permiten a Vanadi disponer de liquidez inmediata sin necesidad de
deshacer posiciones estratégicas en BTC, manteniendo al mismo tiempo un nivel de
apalancamiento recurrente sobre el valor de la cartera de criptoactivos. Asimismo, cabe
mencionar que Vanadi seguird ampliando los préstamos con Bit2me.

Previsiones o estimaciones de caracter numérico sobre ingresos y costes futuros en el
Documento Informativo de Incorporacion o con posterioridad al mismo, informacion
respecto del grado de cumplimiento de las mismas.

En este sentido, con fecha 10 de abril de 2025 la Sociedad public6 mediante IP una
actualizacién de su plan estratégico y de las proyecciones financieras asociadas para los
ejercicios 2025 a 2027, respondiendo a cambios significativos ocurridos en el entorno
operativo, financiero y directivo.

Toda la informacidn relativa la actualizacion de las proyecciones de abril de 2025 se encuentra
detallada en la IP mencionada anteriormente.

Posteriormente, con fecha 14 de octubre de 2025, la Sociedad ha publicado mediante IP una
nueva actualizacidén de su plan estratégico y las proyecciones financieras asociadas para los
ejercicios 2025 a 2027, con el objeto de reflejar la plena implantacion de la estrategia de
tesoreria basada en la acumulacidon de Bitcoin y los ajustes derivados del cierre de un
establecimiento durante el ejercicio 2025. Esta revisién responde a la evolucién del modelo de
negocio, a la redefinicion de las prioridades financieras y al nuevo marco de financiacidn
aprobado por el Consejo de Administracidn.

Las nuevas proyecciones para los ejercicios 2025 a 2027 reflejan la consolidacién del modelo
de tesoreria Bitcoin y el abandono definitivo de la actividad minorista, manteniéndose
Unicamente cinco establecimientos operativos como actividad residual. Durante este trienio,
la Sociedad no prevé realizar nuevas inversiones en locales ni acometer gastos de expansién
ajenos a su estrategia financiera, concentrando todos los recursos en la adquisicién progresiva
de Bitcoin y en la gestidn eficiente de la tesoreria.

A continuacidn, se detallan las nuevas proyecciones financieras aprobadas:
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2025 2026 2027
# locales abiertos a final de ejercicio 6 5 5
Ingresos locales abiertos en ejercicios anteriores 2.019.881 € 1.466.905 € 1.540.250 €
Ingresos locales abiertos en ejercicio actual 0€ 0€ 0€
Total ingresos 2.019.881 € 1.466.905 € 1.540.250 €
Margen Bruto (a) 1.324.092 € 1.056.172 € 1.108.980 €
Resultado explotacion locales (b) -4.741,00 €  198.032,20 € 207.933,81 €
Gastos generales de central (c) -2.501.417 € -4.252.410 € -7.229.096 €
EBITDA (d) -2.506.158 €  -4.054.377 € -7.021.163 €
Inversion 24.590.755€  60.000.000 € 120.000.000 €
Financiacion 26.500.000 € 66.000.000 € 132.000.000 €
FLUJO DE CAJA (e) -596.913 € 1.945.623 € 4.978.837 €
Caja neta inicio ejercicio -962.134 € -1.559.047 € 386.576 €
Caja neta final ejercicio -1.559.047 € 386.576 € 5.365.413 €

(a) Margen bruto calculado como “Ingresos — Importe neto de la cifra de negocios” menos “Aprovisionamientos”.

(b) Resultado de explotacién locales calculado como “Ingresos — Importe neto de la cifra de negocios” menos
“Aprovisionamientos”, “Gastos de personal operativo”, “Arrendamientos y cdnones”, “Reparaciones y
conservacion” y “Suministros”.

(c) Gastos generales central incluye “Gastos de personal de central (compras, RRHH, expansion, ventas y
administracion), asi como el resto de “Otros gastos de explotacion” no vinculados directamente a la explotacion
de los locales.

(d) El EBITDA estd calculado a partir del Resultado de Explotacion de los Locales una vez minorados los Gastos
Generales Centrales

(e) ElFlujo de Caja calculado como EBITDA menos el flujo de caja de inversion mds el flujo de caja de financiacion.

El programa de inversion en Bitcoin constituye el eje central de la estrategia corporativa. La
previsién incluida en el plan estratégico publicado por la Sociedad contemplaba alcanzar una
posicion agregada de hasta 250 Bitcoins a cierre de 2025 y duplicar dicha posicién en 2027. A
cierre del ejercicio 2025 la Sociedad no ha cumplido con el objetivo de alcanzar dicha posicién
agregada de 250 Bitcoins y la prevision para el ejercicio 2027 estd condicionada a la
disponibilidad de los recursos financieros necesarios durante dicho periodo.

En este sentido, y segun lo ya comentado, las previsiones para 2026 y 2027 contemplan
inversiones adicionales de 60 millones y 120 millones de euros respectivamente, destinadas a
incrementar la posicion en Bitcoin, siempre sujetas a la efectiva captacion de fondos a través
de emisiones de obligaciones convertibles, préstamos colateralizados o instrumentos de
financiacién equivalentes. La ejecucidn de estas inversiones, asi como el nivel de
apalancamiento asociado, estard determinado por las condiciones de mercado, la evolucién
del precio del Bitcoin y la capacidad real de acceso a financiaciéon en cada momento.

El incremento de los gastos generales de central previsto en las nuevas proyecciones responde
al cambio de naturaleza del negocio y a la implantacién del nuevo modelo financiero. A
diferencia del ejercicio anterior, el presupuesto de estructura incorpora honorarios vy
comisiones asociadas a las operaciones de financiacién aprobadas por la Junta General de
Accionistas, junto con los costes derivados de su gestidn y supervisidn. Asimismo, se incluyen
servicios profesionales especializados en materia contable, fiscal y legal vinculados al
despliegue de la estrategia de tesoreria basada en Bitcoin, ademds de inversiones en
tecnologia, control interno y cumplimiento normativo orientadas a reforzar la trazabilidad y la
seguridad de los activos digitales. Este refuerzo estructural dota a la Sociedad de los recursos
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humanos y técnicos necesarios para la ejecucidn y control del nuevo plan financiero, lo que
explica el aumento relevante de los gastos generales respecto a las previsiones publicadas en
abril del ejercicio 2025.

En conjunto, las previsiones estiman un EBITDA negativo derivado del caracter no operativo
del nuevo modelo, pero un fuerte crecimiento del flujo de caja, que pasara de 1,9 millones de
euros en el ejercicio 2026 a casi 5 millones en el ejercicio 2027, impulsado por la expansion del
balance y la capitalizacién progresiva del activo en tesoreria. Esta evolucidn consolidara el
perfil de Vanadi como compafiia patrimonial con una tesoreria digital en crecimiento
sostenido, orientada a la inversidén patrimonial basada en la acumulacién de criptomonedas,
concretamente en Bitcoin.

A continuacidn, se reflejan las principales variaciones entre las previsiones aprobadas en abril
de 2025 y las previsiones aprobadas en octubre de 2025:

Previsiones 2025 Previsiones 2025
s/actualizacion publicada en  s/actualizacion publicada en
abril de 2025 octubre de 2025
2025 2025 %

# locales abiertos a final de ejercicio 9 6 -33%
Ingresos locales abiertos en ejercicios anteriores 2.027.173 € 2.019.881 € 0%
Ingresos locales abiertos en ejercicio actual 285.393 € 0€ -100%
Total ingresos 2.312.566 € 2.019.881 € -13%
Margen Bruto (a) 1.665.047 € 1.324.092 € -20%
Resultado explotacion locales (b) 312.196 € -4.741 € -102%
Gastos generales de central (c) -691.506 € -2.501.417 € 262%
EBITDA (d) -379.310 € -2.506.158 € 561%
Inversion 165.000 € 24.590.755 € 14803%
Financiacion 1.000.000 € 26.500.000 € 2550%
FLUJO DE CAJA (e) 455.690 € -596.913 € -231%
Caja neta inicio ejercicio -962.134 € -962.134 € 0%
Caja neta final ejercicio -506.444 € -1.559.047 € 208%
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Previsiones 2025
s/actualizacion publicada en

Previsiones 2025
s/actualizaciéon publicada en

abril de 2025 octubre de 2025
# Iocales abiertos a final de ejercicio -67%
Ingresos locales abiertos en ejercicios anteriores 2.556.741 € 1.466.905 € -43%
Ingresos locales abiertos en ejercicio actual 683.155 € 0€ -100%
Total ingresos 3.239.896 € 1.466.905 € -55%
Margen Bruto (a) 2.332.725 € 1.056.172 € -55%
Resultado explotacion locales (b) 437.386 € 198.032 € -55%
Gastos generales de central (c) -692.490 € -4.252.410 € 514%
EBITDA (d) -255.104 € -4.054.377 € 1489%
Inversion 270.000 € 60.000.000 € 22122%
Financiacion 1.500.000 € 66.000.000 € 4300%
FLUJO DE CAJA (e) 974.896 € 1.945.623 € 100%
Caja neta inicio ejercicio -506.444 € -1.559.047 € 208%
Caja neta final ejercicio 468.453 € 386.576 € -17%

Previsiones 2025
s/actualizacién publicada en

Previsiones 2025
s/actualizacién publicada en

abril de 2025 octubre de 2025
# Iocales abiertos a final de ejercicio -81%
Ingresos locales abiertos en ejercicios anteriores 4.332.616 € 1.540.250 € -64%
Ingresos locales abiertos en ejercicio actual 1.300.418 € 0€ -100%
Total ingresos 5.633.034 € 1.540.250 € -73%
Margen Bruto (a) 4.055.784 € 1.108.980 € -73%
Resultado explotacidn locales (b) 760.460 € 207.934 € -73%
Gastos generales de central (c) -737.015 € -7.229.096 € 881%
EBITDA (d) 23.444 € -7.021.163 € -30049%
Inversion 540.000 € 120.000.000 € 22122%
Financiacién 1.500.000 € 132.000.000 € 8700%
FLUJO DE CAIJA (e) CLER VK 4.978.837 € 406%
Caja neta inicio ejercicio 468.453 € 386.576 € -17%
Caja neta final ejercicio 1.451.897 € 5.365.413 € 270%

En conjunto, las variaciones entre ambos escenarios no responden a desviaciones
coyunturales, sino a un reposicionamiento estratégico integral que redefine la estructura
econdmica y financiera de Vanadi. La reduccién de ingresos y margenes operativos se explica
por la desaparicidn progresiva de la actividad comercial, mientras que el fuerte incremento en
inversidon y financiacidn responde al despliegue del nuevo modelo de tesoreria basado en
Bitcoin.
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A continuacidn, se detalla el grado de cumplimiento del plan de negocio publicado en

noviembre de 2025:

Previsiones
publicadas en
octubre de 2025

30 de noviembre
de 2025 (*)

Grado
cumplimiento
previsiones

# Locales abiertos a final del ejercicio 6 5 83%
Ingresos locales abiertos en ejercicios anteriores 2.019.881 1.659.209 82%
Total ingresos 2.019.881 1.659.209 82%
Margen Bruto (a) 1.324.092 1.129.984 85%
Resultado explotacion locales (b) -4.741 -204.976 4323%
Gastos generales de central (c) -2.501.417 -1.632.136 65%

EBITDA (d) -2.506.158 ‘ -1.837.112 ‘

Inversion 24.590.755 11.585.830 47%
Financiacidn 26.500.000 15.889.907 60%
Flujo de caja (e) -596.913 ‘ 2.466.965 ‘ -413%
Caja neta inicio ejercicio -962.134 -962.134 100%
Caja neta final ejercicio -1.559.047 1.504.831 -97%

(*) Cifras no auditadas ni revisadas

(a) Margen bruto calculado como “Ingresos — Importe neto de la cifra de negocios” menos “Aprovisionamientos”.

(b) Resultado de explotacion locales calculado como “Ingresos — Importe neto de la cifra de negocios” menos
“Aprovisionamientos”, “Gastos de personal operativo”, “Arrendamientos y cdnones”, “Reparaciones y
conservacion” y “Suministros”.

(c) Gastos generales central incluye “Gastos de personal de central (compras, RRHH, expansion, ventas y
administracion), asi como el resto de “Otros gastos de explotacion” no vinculados directamente a la explotacion
de los locales.

(d) El EBITDA estd calculado a partir del Resultado de Explotacion de los Locales una vez minorados los Gastos
Generales Centrales

(e) ElFlujo de Caja calculado como EBITDA menos el flujo de caja de inversion mds el flujo de caja de financiacion.

El grado de cumplimiento de las previsiones correspondientes al ejercicio 2025 debe analizarse
teniendo en cuenta que el plan fue aprobado por el Consejo de Administracion en octubre del
propio ejercicio, por lo que su ejecucién efectiva se ha concentrado en un periodo temporal
limitado y condicionado tanto por el calendario real de captacion de financiacion como por la
evolucidn del proceso de desinversién operativa.

En términos de perimetro operativo, la Sociedad finaliza el periodo con un nimero de
establecimientos inferior al inicialmente previsto, como consecuencia de la venta de un
establecimiento durante el ejercicio. Esta operacidn ha reducido la base de ingresos, pero ha
contribuido a mejorar la calidad econémica del conjunto de la red, dado que el establecimiento
enajenado presentaba un margen de contribucién negativo.
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Como resultado de la reduccion del nimero de locales operativos, los ingresos totales y el
margen bruto se situan por debajo de las previsiones iniciales. No obstante, la actividad de los
establecimientos que permanecen en funcionamiento se ha mantenido en niveles alineados
con lo previsto, dentro de un contexto de menor escala y de adaptacién progresiva al nuevo
modelo de negocio.

El resultado de explotacién de los locales presenta una desviacion relevante respecto a las
previsiones, derivada principalmente del menor volumen de ingresos y del impacto puntual de
los costes de personal asociados al cierre de establecimientos. En particular, durante el
ejercicio se han registrado indemnizaciones por despido del personal del establecimiento
cerrado, que han incrementado temporalmente los gastos de personal de front office y han
deteriorado el resultado operativo de los locales. Dicho impacto tiene cardcter no recurrente
y estd directamente relacionado con el proceso de desinversidn racional llevado a cabo por la
Sociedad.

En relacidn con los gastos generales de central, el grado de ejecucidn se sitia por debajo de lo
inicialmente previsto como consecuencia del escalonamiento temporal de determinados
proyectos y del ajuste del ritmo de implantacion de la nueva estrategia corporativa a la
disponibilidad efectiva de recursos y a las prioridades operativas del ejercicio.

El nivel de inversidn y la financiacion captada durante el ejercicio se sitlan asimismo por
debajo de las previsiones iniciales. Esta circunstancia responde a una ejecucion mas gradual
de la estrategia de tesoreria, condicionada por el calendario efectivo de las emisiones de
obligaciones convertibles y préstamos colateralizados, la evolucién del mercado y la necesidad
de preservar un equilibrio adecuado entre inversion, apalancamiento y liquidez.

Como resultado de todo lo anterior, el flujo de caja del ejercicio y la posicién de caja final
muestran una evolucién mas favorable de lo inicialmente previsto, reflejando una gestidn
prudente de la liquidez y una adaptacion del ritmo de ejecucién del plan a las condiciones
reales del entorno.

2.7 Declaracion sobre el capital circulante.

Los estados financieros intermedios a 30 de junio de 2025 revisados por el auditor de la
Sociedad y publicados mediante OIR el 31 de octubre de 2025, reflejaban un fondo de
maniobra negativo por importe de 1,4 millones de euros, hecho que el auditor puso de
manifiesto en su Informe de revisidn limitada mediante un parrafo de Incertidumbre material
relacionada con la empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracion declara que a fecha del presente Documento de Ampliacién el
capital circulante (working capital) de la Sociedad no es suficiente para llevar a cabo su
actividad durante los 12 meses siguientes a la fecha de publicacion del presente Documento.

Para obtener los recursos necesarios y cumplir con las necesidades de circulante, que
ascienden a aproximadamente a 65 millones de euros, la Sociedad prevé financiar su plan
mediante emisién de obligaciones convertibles en acciones, ampliaciones de capital,
préstamos colateralizados o suscripciones de deuda financiera en dicho periodo de 12 meses.
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2.8 Factores de riesgo.

Los factores de riesgo existentes descritos a continuacion estan alineados con los publicados
en el DAy DAR Diciembre 2025, pero difieren sustancialmente de los incluidos en el DIIM, DAR
Marzo 2024, DAR Julio 2024 y DAR Abril 2025 como consecuencia de la nueva estrategia de
tesoreria como eje de creacidn de valor, basada en la acumulacion progresiva de Bitcoin como
activo no operativo. Cualquiera de estos riesgos, si se materializasen, podrian provocar un
impacto sustancial negativo en las actividades, en los resultados de explotacidon y en la
situacidn financiera de la Sociedad y/o en el precio de cotizacion de sus acciones.

No obstante, estos riesgos no pueden ser tomados como una lista exhaustiva, sino que son los
identificados por la Sociedad como mas significativos. Por consiguiente, podria darse el caso
de que futuros riesgos, actualmente desconocidos o no considerados como relevantes en el
momento actual, pudieran tener un efecto en el negocio, los resultados, las perspectivas o la
situacidn financiera, econédmica o patrimonial de la Sociedad, asi como en el precio de
cotizacion de las acciones.

A continuacién, se indican los factores de riesgo que actualmente se consideran mas
relevantes:

Riesgos relativos a la financiacion de la Sociedad

» Capacidad de financiacién futura

Tal y como se sefiala en el apartado 2.6 del presente documento, las previsiones de negocio
de Vanadi recogen necesidades de financiacién de aproximadamente 65 millones de euros
para los proximos 12 meses que supondran necesidades de recursos que seran cubiertas
mediante emision de obligaciones convertibles en acciones, ampliaciones de capital,
préstamos colaterizados (véase en este mismo apartado “Riesgo de liquidacidn de préstamos
colateralizados”) o suscripciones de deuda financiera. La no obtencién de dicha financiaciéon
podria condicionar el crecimiento y evolucién econémica de Vanadi.

A este respecto, tal y como se sefiala en el apartado 2.1 del presente documento, la Junta
General Extraordinaria de Accionistas celebrada el pasado 23 de septiembre de 2025 aprobd
la emisidon de una nueva serie de obligaciones convertibles por un importe maximo total de
hasta 1.000 millones de euros, correspondiendo 500 millones de euros a Patblasc Software
Consulting, S.L. y 500 millones de euros a Global Corporate Finance Opportunities 21, Ltd.

Este mecanismo de financiacién ha provocado y puede seguir provocando una fuerte dilucién
de los accionistas de la Sociedad, dado que los mismos no tienen la capacidad de suscribir las
mencionadas obligaciones.

Asimismo, Vanadi cuenta también con deuda financiera consistente en un préstamo suscrito
con Caja Rural Central por importe de 250.000 euros, con vencimiento el 8 de agosto de 2030
y con un tipo de interés fijo del 4,992%.

La capacidad futura del Emisor para cumplir las obligaciones comprometidas bajo los contratos
de financiacion, atender el pago del principal e intereses de la deuda derivada o poder
refinanciarla en el caso de que fuera necesario, esta condicionada por los resultados del
negocio y por otros factores econémicos y propios de los sectores en que opera la Sociedad.

El incumplimiento de las obligaciones asumidas por el Emisor frente a las distintas entidades
financieras podria provocar el vencimiento anticipado de las obligaciones de pago y que dichas
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entidades financieras exigieran anticipadamente el pago del principal de la deuda y sus
intereses, lo que podria afectar negativamente a la situacidon financiera, econémica y
patrimonial de la Sociedad.

> Riesgo de liquidacion de préstamos colateralizados

La Sociedad mantiene préstamos colateralizados sobre su posicién en Bitcoin de manera
estructural. El funcionamiento de estos mecanismos de financiacién implica que una caida
significativa en el precio del activo colateralizado podria activar la liquidacién automatica del
colateral (Bitcoin), lo que supondria una pérdida directa de activos estratégicos y una erosiéon
patrimonial relevante para los accionistas.

A fecha del presente documento, la Sociedad mantiene dieciséis (16) préstamos
colateralizados con Bit2Me, por importe total de 6.615.456 euros, incluyendo tanto el principal
pendiente (6.279.162 euros) como los intereses devengados y no liquidados hasta la fecha.
Estos préstamos estan respaldados por un total de 193 Bitcoins. El Loan-to-Value (LTV)
agregado de la posicidn se situa en el 61,40%, si bien cada préstamo cuenta con su propio
calculo individual de LTV en funcién de las condiciones especificas de formalizacién y del precio
del Bitcoin en cada caso.

Los préstamos se estructuran bajo un esquema de umbrales de riesgo que activan distintos
niveles de actuacion. Tomando como referencia los valores medios de la cartera actual, el LTV
de Riesgo Medio (65%) se alcanzaria con una cotizacién aproximada de 52.451,72 euros por
Bitcoin; el umbral de Margin Call (75%) se activaria en torno a los 45.458,16 euros; y el nivel
de Ejecucion (85%) se situaria aproximadamente en 40.110,14 euros. Estos valores son
orientativos, dado que cada contrato cuenta con sus propios parametros y precio de
adquisicion del colateral.

No obstante, la Sociedad dispone de 7 Bitcoins libres no pignorados que pueden ser aportados
en cualquier momento para incrementar el colateral disponible y reducir el LTV de los
préstamos, lo que permite mitigar el riesgo de liquidacidn. Adicionalmente, la Sociedad
monitoriza de forma continua la evolucién del precio del Bitcoin y el nivel de garantias, con el
fin de anticipar movimientos adversos del mercado y actuar preventivamente.

La utilizaciéon de apalancamiento sobre un activo altamente volatil como el Bitcoin introduce
un efecto multiplicador sobre el riesgo. En escenarios de caida, el apalancamiento acelera la
pérdida patrimonial, generando una volatilidad efectiva superior a la del propio Bitcoin.

> Riesgo de incumplimiento del plan de negocio y de las estimaciones financieras

La Sociedad incluyd en el Documento Informativo de Incorporacién al Mercado determinadas
estimaciones y previsiones sobre la evolucion futura de ciertas magnitudes financieras (punto
2.7 del Documento Informativo).

Dichas previsiones como consecuencia de la imposibilidad de ejecutar el plan de aperturas
planificado para la segunda mitad del ejercicio 2023 fueron actualizadas mediante publicacién
de Informacién Privilegiada con fecha 22 de enero de 2024. Posteriormente, y con motivo de
la elaboracion de un nuevo Plan de Negocio para el periodo 2024-2027, la Sociedad procedié
a la publicacién de una IP con fecha 8 de mayo de 2024 (ampliada el 23 de mayo de 2024), que
dejaba sin efecto la IP publicada el 22 de enero de 2024.

Mas adelante, con fecha 10 de abril de 2025 la Sociedad public6 mediante IP una nueva
actualizaciéon de su plan estratégico y las proyecciones financieras asociadas para los ejercicios
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2025 a 2027, respondiendo a cambios significativos ocurridos en el entorno operativo,
financiero y directivo, que dejaba, por tanto, sin efecto la IP publicada el 8 de mayo de 2024.

Tal y como se sefiala en el apartado 2.5 del presente documento, con fecha 14 de octubre de
2025 la Sociedad publicé mediante IP una nueva actualizacién de su plan estratégico y las
proyecciones financieras asociadas para los ejercicios 2025 a 2027, con el objeto de reflejar la
plena implantacién de la estrategia de tesoreria basada en la acumulacién de Bitcoin y los
ajustes derivados del cierre de un establecimiento durante el ejercicio 2025.

En caso de que, por causas externas o internas, los resultados reales de la Sociedad difiriesen
sustancialmente de las estimaciones y previsiones realizadas, tal y como se expone en el
apartado 2.5 del presente Documento de Ampliacidn, los resultados, la situacidn financiera,
econdémica o patrimonial de la Sociedad o el precio de cotizacién de las acciones de la Sociedad
podrian verse negativamente afectadas.

Asimismo, desde su incorporacion al Mercado, la Sociedad ha actualizado en diversas
ocasiones su plan estratégico y sus previsiones financieras, en respuesta a cambios relevantes
en su actividad, en su orientacidn de negocio y en sus necesidades de financiacion. Esta
circunstancia puede generar incertidumbre sobre la ejecucidn efectiva de dichos planes y
sobre la estabilidad del modelo de negocio en el futuro. No puede descartarse que la Sociedad
deba modificar nuevamente sus previsiones o su estrategia corporativa, lo que podria afectar
a la visibilidad, previsibilidad y fiabilidad de las proyecciones, asi como al comportamiento del
precio de sus acciones.

> Riesgo de insolvencia

La situacion del balance de la Sociedad a 30 de junio de 2025 mostraba unos fondos propios
de 3.741.169 euros (fondos propios negativos por importe de 631.561 euros al cierre del
ejercicio 2024). A su vez, el fondo de maniobra a 30 de junio de 2025 era negativo por importe
de 1.404.353 euros (frente a los -2.268.054 euros a 31 de diciembre de 2024). Dentro de los
pasivos corrientes (que a 30 de junio de 2025 ascendian a 2.450.992 euros) las principales
partidas se correspondian con Proveedores y Acreedores comerciales (1.718.427 euros), Otras
deudas con las Administraciones Publicas (744.834 euros) y con la partida de Acreedores
Varios (589.814 euros).

> Riesgos de fluctuacion de tipos de interés

Como consecuencia de la incertidumbre actual en el entorno macroeconémico, resultante,
principalmente, del aumento de las tensiones y riesgos geopoliticos, se estd produciendo una
incertidumbre generalizada sobre la evolucién futura de la inflacién y de los tipos de interés.

El posible escenario de incremento de tipos de interés, especialmente si este incremento no
tiene lugar de forma gradual, impactaria de manera significativa sobre el coste de financiacién
de la Sociedad. A fecha del presente Documento la Sociedad no dispone de financiacion a tipo
variable.

Riesgos ligados a las acciones

> No recuperacion del 100% de la inversién en Vanadi

Los inversores en Vanadi deben ser conscientes de que asumen un nivel de riesgo superior al
asociado a la inversidon en compafiias que cotizan en la Bolsa. Por lo tanto, se recomienda que
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la inversidn se realice bajo el asesoramiento adecuado de un profesional independiente.
Ademas, se sugiere que el inversor lea detenidamente y en su totalidad el presente
Documento de Ampliacidn antes de tomar cualquier decision de inversion en las acciones de
la Sociedad. En el caso de Vanadi, a 16 de febrero de 2026 la cotizacion de la Sociedad habia
caido un 97,26% con respecto al precio de salida (0,09€ por accién vs. 3,28€ por accién)
teniendo en cuenta el contrasplit.

» Dilucidn
El mecanismo de financiacion utilizado por la Sociedad hasta la fecha (ampliaciones de capital
por compensaciones de créditos o por conversiones de obligaciones emitidas) ha provocado y

seguird provocando una fuerte dilucion de los accionistas de la Sociedad, dado que los mismos
no tienen la capacidad de suscribir las mencionadas obligaciones.

Las ampliaciones de capital que se deriven en el futuro de nuevas emisiones de obligaciones
convertibles generaran igualmente una dilucidén relevante para los accionistas actuales, en
proporcién a su participacion previa.

En particular este riesgo, tal y como se sefiala en el riesgo “Capacidad de financiacion futura”,
se va a materializar en las ampliaciones de capital resultantes de la conversidn en acciones de
las obligaciones asociadas a la nueva emisidon de obligaciones convertibles aprobada por la
Junta General Extraordinaria de Accionistas del pasado 23 de septiembre de 2025.

> Riesgo de volatilidad

La Sociedad mantiene una exposicién concentrada en Bitcoin como activo no operativo, en el
marco de su estrategia de tesoreria. Esta exposicion implica una dependencia directa de la
evolucién del precio del Bitcoin, lo que introduce un riesgo de volatilidad que podria tener
efectos negativos significativos en la situacion financiera, patrimonial y bursatil de la Sociedad.

Las valoraciones de los criptoactivos pueden experimentar cambios abruptos como
consecuencia de factores exégenos, incluyendo decisiones regulatorias, eventos tecnolégicos,
variaciones en el sentimiento del mercado o movimientos especulativos.

En este contexto, una caida significativa en el precio del Bitcoin podria afectar negativamente
a la posicién patrimonial de la Sociedad, a su capacidad de apalancamiento, al cumplimiento
de sus obligaciones financieras y a la percepcion de solvencia por parte del mercado.

En particular, este riesgo se podria manifestar en los siguientes aspectos:

¢ Riesgo de Impacto en el valor patrimonial y bursatil: Debido a que Bitcoin es el principal
activo de la sociedad, la volatilidad de su precio podria afectar directamente al precio de
la accion. Una disminucidon sustancial en el precio del Bitcoin afectaria directamente al
valor de los activos no operativos de la Sociedad. Esta situacién podria generar una
percepcidon negativa por parte del mercado, generando una caida del precio de cotizacién
de las acciones.

e Riesgo de volatilidad bursatil descorrelacionada con Bitcoin: La cotizacién de las acciones
de la Sociedad puede experimentar caidas abruptas que no guarden correlacién directa
con la evolucion del precio del Bitcoin. Esta volatilidad bursatil puede derivarse de factores
como la baja liquidez del valor, la percepcién especulativa del modelo de negocio, o la
ejecucién de ampliaciones de capital con exclusiéon del derecho preferente. En este
sentido, el precio de la accidn podria verse afectado incluso en escenarios de estabilidad o
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crecimiento del Bitcoin, lo que introduce un riesgo adicional para los inversores que buscan
un retorno con correlacién al precio de Bitcoin.

> Falta de cobertura de analistas

La falta de publicacidon de analisis bursatil sobre la Sociedad, o la publicacidn de analisis
desfavorables sobre la misma y/o el sector podrian afectar negativamente en el precio de la
accion, asi como una menor liquidez de la misma.

Riesgos Operacionales propios del Emisor

> Riesgo por Supervision y Requisitos regulatorios de la CNMV y otras entidades supervisoras

La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) y otras entidades supervisoras
nacionales pueden establecer requisitos adicionales especificos relacionados con la
transparencia, la presentacidn de informes (reporting) y los limites en la exposicién a
criptoactivos. Estas exigencias pueden implicar la implementacién de procesos internos mas
rigurosos, auditorias adicionales o la necesidad de adaptar sistemas tecnolégicos para cumplir
con los estandares regulatorios.

Como consecuencia, la operativa diaria podria ralentizarse debido a la mayor carga
administrativa y los costes asociados al cumplimiento normativo aumentarian
significativamente. Esta situacidn no solo afectaria la eficiencia operativa, sino que podria
impactar de manera negativa la rentabilidad global de la Sociedad. En escenarios extremos, el
incremento de los costes y la complejidad regulatoria podria poner en riesgo la viabilidad
econdmica de la Sociedad, limitando su capacidad para operar competitivamente en el
mercado.

> Riesgo de Desalineacién Regulatoria Internacional y sus Impactos Competitivos

La falta de armonizacién entre los marcos regulatorios de distintas jurisdicciones,
especialmente entre la Unién Europea (“UE”) y otras regiones como Estados Unidos
(representadas por la SEC y la CFTC) o paises asiaticos, puede generar riesgos significativos
para las empresas domiciliadas en la UE.

Las divergencias normativas pueden traducirse en una mayor complejidad para cumplir
simultdaneamente con multiples regulaciones, limitando la capacidad para ofrecer productos y
servicios homogéneos a nivel global. Esta situacién puede colocar a la Sociedad desventaja
competitiva frente a sus homdlogos en otras regiones con marcos regulatorios mas flexibles o
claros.

En casos extremos, dichas diferencias podrian restringir el acceso a inversores internacionales,
dificultando la captacion de capital y el crecimiento global, asi como limitando la expansién en
mercados clave.

» Riesgo de ciberseguridad

Las plataformas y sistemas que gestionan activos digitales estan expuestos a diversas
amenazas cibernéticas, incluyendo ataques a nivel de red, campafias de phishing dirigidas a
empleados con acceso privilegiado, y la explotacion de vulnerabilidades en APIs o proveedores
externos.
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Estas amenazas pueden resultar en accesos no autorizados, manipulacién de datosy, en Ultima
instancia, la pérdida irreversible de fondos. La sofisticacién creciente de los ataques y la
dependencia de infraestructuras de terceros aumentan la complejidad de la gestion del riesgo,
por lo que se requiere una estrategia robusta de ciberseguridad que incluya medidas
preventivas, deteccion temprana y respuesta rapida para mitigar el impacto de posibles
incidentes.

Para la Sociedad, que opera en este entorno, un incidente de ciberseguridad puede significar
la pérdida de activos criticos, interrupciones en la operativa diaria, y una erosién significativa
de la confianza del mercado y de los stakeholders, impactando su viabilidad y crecimiento
futuro.

> Riesgo en la ejecucion de operaciones

La operativa con criptoactivos puede verse afectada por ineficiencias o incidencias en la
ejecucion de ordenes debido a la naturaleza descentralizada y la fragmentacién de los
mercados. Estas circunstancias pueden provocar diferencias significativas entre el precio
esperado y el precio efectivo de ejecucién (slippage), especialmente en entornos de alta
volatilidad o baja liquidez.

Asimismo, la dependencia de intermediarios tecnoldgicos, plataformas de intercambio y
oraculos de precios puede generar riesgos adicionales derivados de retrasos, errores en la
transmisidn de datos, fallos operativos o desconexiones temporales de red. En casos extremos,
estas incidencias podrian provocar ejecuciones parciales, liquidaciones no deseadas o pérdidas
econdmicas en la gestidn de garantias o colaterales al poder producirse una imprecisién en la
lectura de las condiciones reales del mercado en el momento de la operacidn.

> Riesgo de liquidez y liquidacion por errores de precios

Determinados criptoactivos, incluidos los mercados donde se negocia Bitcoin, pueden
presentar episodios de baja liquidez o divergencias entre plataformas, lo que limita su
capacidad de conversion en activos liquidos sin incurrir en pérdidas significativas.

Asimismo, existe el riesgo de liquidacién de posiciones por errores en la determinacién de
precios, que pueden originarse por divergencias entre distintas fuentes de datos, fallos en los
oraculos de precios, retrasos en la actualizacidon de cotizaciones o errores en los modelos de
calculo.

Estos factores pueden provocar liquidaciones no deseadas o prematuras de posiciones, asi
como pérdidas adicionales derivadas de la ejecucién automatica de garantias o colaterales.

> Riesgo por dependencia de proveedores externos de custodia

La Sociedad depende en gran medida de proveedores de custodia regulados para la gestiény
resguardo seguro de los criptoactivos. Cualquier fallo operativo por parte de estos custodios
puede derivar en la pérdida parcial o total de los fondos custodiados.

La capacidad de recuperacion de dichos activos puede ser extremadamente limitada o
inexistente, dada la naturaleza descentralizada y compleja de los criptoactivos.

Para la Sociedad esto puede representar una crisis financiera relevante, afectar a la confianza
de clientes e inversores, y comprometer la continuidad operativa y reputacional de la entidad.
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Ademas del riesgo operativo y tecnolégico, existe un riesgo vinculado a la fiabilidad, seguridad
y solvencia de dichos custodios. Aunque se procurara contratar Unicamente con entidades
sujetas a supervisidon o con reconocidas garantias operativas, como la segregacidn de cuentas
para la custodia de Bitcoin, no se puede excluir la posibilidad de pérdidas derivadas de
quiebras, ciberataques o fallos en la infraestructura de custodia.

> Riesgo por concentracion de proveedores de custodia

La Sociedad delega la custodia de sus Bitcoin en Bit2Me, proveedor espafiol regulado, y en
Kraken. En consecuencia, existen riesgos por concentracién en dos Unicos proveedores de
custodia. La pérdida de acceso, errores operativos o incidentes de seguridad podrian
comprometer la posicién patrimonial de la Sociedad.

» Riesgo por el tipo de custodia

La seguridad de los criptoactivos gestionados por la Sociedad estd condicionada por el tipo de
solucion de custodia empleada. En particular, existen diferencias relevantes entre la custodia
en frio (offline) y la custodia en caliente (online), que implican niveles de riesgo distintos.

La custodia en caliente, al estar conectada permanentemente a internet, permite una mayor
agilidad operativa, pero presenta una mayor exposicion a ciberataques, accesos no
autorizados y vulnerabilidades tecnoldgicas. Por el contrario, la custodia en frio, al mantenerse
desconectada de redes publicas, ofrece mayor seguridad frente a ataques externos, aunque
limita la capacidad de reaccion inmediata ante eventos de mercado o necesidades de liquidez.

La eleccidn del modelo de custodia y su correcta implementacién son factores criticos para la
proteccion de los activos digitales de la Sociedad.

» Riesgo por dependencia de proveedores externos para los prestamos colateralizados

En los préstamos colateralizados con Bitcoin existe un riesgo relevante si el colateral aportado
no permanece segregado, identificado y a nombre del Emisor. En ausencia de segregacién
efectiva, el colateral podria quedar expuesto a situaciones de insolvencia del proveedor,
conflictos legales o ejecucién indebida, lo que podria derivar en la pérdida total o parcial de
los activos comprometidos.

Asimismo, la Sociedad depende de que los proveedores mantengan buenas practicas
operativas, protocolos de custodia seguros y cumplimiento normativo, especialmente en lo
relativo a la trazabilidad del colateral, la transparencia en los mecanismos de liquidacién y la
proteccién juridica de los activos. Aunque la Sociedad procura contratar Unicamente con
entidades reguladas y con reconocidas garantias operativas, no puede excluirse la posibilidad
de pérdidas derivadas de quiebras, errores operativos o fallos en la infraestructura de gestion
de garantias.

> Riesgo por limitaciones en la cobertura de seguros de custodia

La Sociedad no dispone de una péliza de seguro propia sobre los criptoactivos, dado que no
realiza autocustodia y delega integramente esta funcion en proveedores externos
especializados.

Las coberturas aplicables dependen, por tanto, de las pdlizas contratadas por dichos custodios,
gue suelen incluir exclusiones significativas y limitaciones de responsabilidad, especialmente
en casos de ciberataques, pérdida de claves privadas o fallos operativos.
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En consecuencia, la Sociedad podria verse afectada por pérdidas no cubiertas o por retrasos
en los procesos de compensacién o recuperacion de activos, lo que incrementaria su
exposicién al riesgo operativo y podria requerir medidas adicionales de mitigacién o
diversificacion de custodios.

> Riesgo por presion competitiva de empresas internacionales y productos financieros
regulados

La entrada en el mercado espafiol de empresas internacionales de gran escala —como Strategy
o Metaplanet— con acceso a capital mds barato, recursos tecnoldgicos superiores y mayor
visibilidad institucional, representaria una amenaza competitiva directa para sociedades mas
pequeiias o emergentes como es la Sociedad. Estas compafiias pueden capturar rapidamente
cuota de mercado, atraer inversores institucionales y dominar la narrativa del sector.

Asimismo, comienzan a aparecer competidores locales de tamafno similar que replican
estrategias de acumulacién de criptoactivos o de emision de instrumentos financieros
vinculados a Bitcoin, intensificando la competencia en el segmento de empresas cotizadas con
enfoque en tesorerias en Bitcoin.

Paralelamente, el lanzamiento de productos financieros regulados como ETFs o ETPs puede
ofrecer a los inversores alternativas mas liquidas, seguras y de bajo coste, lo que reduce el
atractivo de estructuras mds pequefias o menos diversificadas.

Para la Sociedad esta doble presidn competitiva puede traducirse en una caida del interés por
parte de los inversores, pérdida de valor de mercado y una dificultad creciente para acceder a
financiacién o expandirse.

> Riesgo reputacional y de percepciéon de mercado

La estrategia de Vanadi basada en la acumulacién de Bitcoin podria ser percibida como
excesivamente especulativa en escenarios de caida prolongada del mercado. Esta percepcion
podria afectar negativamente la capacidad de la Sociedad para atraer inversores
institucionales o acceder a financiacion.

> Riesgo por diferenciacion limitada y pérdida de confianza

En un entorno cada vez mas competitivo y sofisticado, la diferenciacién se vuelve critica. Si la
Sociedad no logra demostrar ventajas claras frente a sus competidores —ya sea en seguridad
de la custodia, rentabilidad de sus estrategias o calidad en la gestion— corre el riesgo de ser
percibida como un mero replicador del precio de Bitcoin, sin justificaciéon para una prima en su
valoracion.

Esta percepcion puede agravarse si existen deficiencias en aspectos clave como el disclosure,
la transparencia regulatoria o la calidad del reporting financiero. En mercados donde la
confianza institucional es fundamental, cualquier sefial de opacidad o falta de alineacién con
buenas practicas puede erosionar rapidamente la reputacidn de la Sociedad.

El impacto de este riesgo puede reflejarse en una reducciéon de flujos de capital y una menor
capacidad para competir sosteniblemente en el largo plazo.
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> Riesgo salida no deseada de personal clave

La capacidad de la Sociedad para ser competitiva en una industria altamente compleja se debe,
en parte, a contar con un personal directivo y técnico muy experimentado y con buen
conocimiento del sector. En particular, en el contexto de la nueva estrategia de tesoreria
adoptada por Vanadi, D. Salvador Marti desempefia un papel esencial en la captacién de
financiacién (véase OIR publicado el 30 de septiembre de 2025 en la pagina web de BME
Growth) y en el desarrollo del proyecto a corto y medio plazo, por lo que su pérdida podria
tener un efecto negativo sobre el negocio y sus operaciones.

> Riesgo relacionado con los contratos de alquiler y prérroga

Los locales operados a fecha actual por la Sociedad se localizan en espacios alquilados. La
mayoria de los contratos de arrendamiento son a largo plazo, con revisiones anuales de las
rentas vinculadas al IPC, y generalmente tienen una duracién de 10 afios.

A fecha del presente Documento de Ampliacion la Sociedad cuenta con cinco (5) locales
arrendados, de los cuales 4 se encuentran operativos y 1 contiene una clausula vigente por la
cual existe un periodo de obligado cumplimento de dos (2) afios. Por esta razén, si en un
determinado momento Vanadi tomase la decisién de rescindir el contrato de alguno de sus
locales abiertos, principalmente por motivos vinculados a la rentabilidad del mismo, este
hecho podria tener un efecto adverso en los resultados de la Sociedad.

Por otro lado, si bien todos los contratos de alquiler otorgan a Vanadi el derecho de prolongar
el contrato siempre que Vanadi cumpla con los términos del alquiler, no hay garantia de que
Vanadi pueda prolongar dichos contratos en términos satisfactorios desde el punto de vista de
rentabilidad. Si no es posible, la potencial pérdida de espacios alquilados puede tener un
efecto desfavorable en el resultado de operacién de Vanadi y sus actividades comerciales.

Otros riesgos
> Riesgos por limitaciones contables en la valorizacién de Bitcoin

De acuerdo con la normativa contable vigente en Espaia, los criptoactivos como Bitcoin se
registran en el balance por su coste de adquisicion, sin que se actualice su valor contable en
caso de revalorizacion. Esto implica que, aunque el precio de mercado del Bitcoin aumente de
forma significativa, dicha apreciacién no se refleja en los estados financieros de la Sociedad,
salvo que se produzca una venta o una operacién que genere un resultado realizado. Esta
limitacion puede provocar una imagen financiera menos atractiva o incompleta,
especialmente en modelos de negocio como el de Vanadi, donde la acumulacién de Bitcoin
constituye el eje estratégico de creacién de valor.

Como consecuencia, el balance de la Sociedad podria no reflejar adecuadamente la magnitud
real de los activos estratégicos acumulados, lo que puede afectar negativamente la percepcién
de solvencia, valor patrimonial y potencial de crecimiento por parte de inversores actuales,
futuros accionistas o suscriptores de deuda. Esta situacion podria dificultar el acceso a nuevas
rondas de financiacidn, emisiones de bonos convertibles o instrumentos de deuda, al no poder
trasladar contablemente el valor latente de la tesoreria digital.
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> Revision potencial por las autoridades fiscales

Segun establece la legislacidn vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales
o haya transcurrido el plazo de prescripcion.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion
fiscal vigente, podrian surgir pasivos adicionales como consecuencia de una inspeccién. En
todo caso, el Consejo de Administracion consideran que dichos pasivos, en caso de producirse,
no afectaran significativamente a la Sociedad.

> Riesgo de reclamaciones judiciales y extrajudiciales

La Sociedad podria verse afectada por reclamaciones judiciales o extrajudiciales derivadas de
la actividad que desarrolla. En caso de que se produjera una resolucion de dichas
reclamaciones negativa para los intereses de la Sociedad, esto podria afectar a los resultados
y a la situacidon econdmica-financiera y patrimonial de la Sociedad.

A la fecha de emision del presente Documento de Ampliacién, la Sociedad no tiene
conocimiento de la existencia de litigios ni reclamaciones en curso. En cualquier caso, y en
linea con la informacidn disponible, se considera que no existe ningin procedimiento conocido
gue pudiera tener un efecto negativo sustancial sobre su situacion financiera o patrimonial.

> Riesgo de conflicto de interés

D. Salvador Marti Varo, Presidente de Vanadi, es accionista de Inversport Global, S.L., que es a
su vez proveedor de servicios de Vanadi, y accionista y Presidente de C.F. Intercity, S.A.D. Estos
hechos podrian dar lugar a situaciones en las que, de forma directa o indirecta, de forma
voluntaria o involuntaria, algunas actuaciones de D. Salvador Marti Vard se encuentren en
conflicto con los intereses de otros potenciales accionistas de Vanadi.

De igual modo, D. Esau Rojo Martinez, D. Antonio Garcia Garcia y D. Fernando Orteso de
Travesedo, todos ellos Consejeros de la Sociedad, son accionistas de C.F. Intercity, S.A.D., y en
el caso de D. Antonio Garcia Garcia, es adicionalmente Consejero de C.F. Intercity, S.A.D. Estos
hechos podrian dar lugar a situaciones en las que, de forma directa o indirecta, de forma
voluntaria o involuntaria, algunas actuaciones de D. Esal Rojo Martinez, D. Antonio Garcia
Garciay D. Fernando Orteso de Travesedo se encuentren en conflicto con los intereses de otros
potenciales accionistas de Vanadi, al realizar operaciones vinculadas.
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3

INFORMACION RELATIVA A LA AMPLIACION DE CAPITAL

3.1 Numero de acciones de nueva emision cuya incorporacion se solicita y valor nominal de las

mismas. Referencia a los acuerdos sociales adoptados para articular la ampliacidn de capital.
Informacion sobre la cifra de capital social tras la ampliacion de capital en caso de suscripcion
completa de la emision. En caso de que se trate de un aumento de capital con cargo a
aportaciones no dinerarias (incluyendo aumentos de capital por compensacion de créditos),
breve descripcion de la aportacion, incluyendo menciones a la existencia de informes de
valoracion e indicacidn de la disponibilidad de los mismos

La cifra de capital social de la Sociedad previa a las ampliaciones de capital objeto de este
Documento ascendia a UN MILLON SEISCIENTOS CUARENTA Y CINCO MIL CIENTO CINCO
EUROS CON CUARENTA CENTIMOS DE EURO (1.645.105,40€), representado por OCHENTA Y
DOS MILLONES DOSCIENTAS CINCUENTA Y CINCO MIL DOSCIENTAS SETENTA (82.255.270)
acciones ordinarias de 0,02 euros de valor nominal cada una.

Tal y como se ha indicado en el apartado 2.1 de este Documento de Ampliacién, la Junta
General Extraordinaria de Accionistas celebrada el pasado 23 de septiembre de 2025 aprobd
la delegacion en el Consejo de Administracidn para que pueda ejecutar el aumento de capital
gue sea necesario para atender las solicitudes de conversion de las Obligaciones Convertibles
de PATBLASC SOFTWARE CONSULTING, S.L. y GLOBAL CORPORATE FINANCE OPPORTUNITIES
21, Ltd., mediante la emision de nuevas acciones de la Sociedad.

Con fecha 25 de septiembre de 2025 la Sociedad procedié al otorgamiento de dos escrituras
de emision de Obligaciones Convertibles en acciones de la Sociedad por importe de
QUINIENTOS MILLONES DE EUROS (500.000.000 €) cada una de ellas, y Equity Warrants por
importe de CIEN MILLONES DE EUROS (100.000.000 €) cada una de ellas, siendo las sociedades
GLOBAL CORPORATE FINANCE OPPORTUNITIES 21, Ltd. y PATBLASC SOFTWARE CONSULTING,
S.L. las Unicas destinatarias, respectivamente, de dichas emisiones. Las mencionadas escrituras
recogian, ademads, los acuerdos de:

i.  aumento del capital social de la Sociedad para atender la conversidn de Obligaciones
Convertibles en un importe nominal mdximo de 500.000.000 euros para cada una de
las emisiones, mediante la emision y puesta en circulacién de hasta un maximo de
25.000.000.000 acciones ordinarias para cada una de las emisiones, de 0,02 € de valor
nominal cada una; y

ii. aumento del capital social de la Sociedad para atender la conversion de los Equity
Warrants, en un importe nominal maximo de 100.000.000 euros para cada una de las
emisiones, mediante la emisiéon y puesta en circulacion de hasta un maximo de
5.000.000.000 acciones ordinarias, de 0,02 € de valor nominal cada una para cada una
de las emisiones.

En relacién con lo anterior, han sido convertidas en acciones 7.450 obligaciones por un importe
efectivo total de 7.450.000 euros mediante la puesta en circulacidon y negociacion de
43.015.522 nuevas acciones de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas.

En el mencionado apartado 2.1. de este Documento de Ampliacion se detallan las conversiones
de obligaciones objeto de capitalizacion en el presente aumento de capital, que ascienden a
1.500 obligaciones por un importe efectivo total de UN MILLON QUINIENTOS MIL EUROS
(1.500.000€), a través de la emisién de QUINCE MILLONES (15.000.000) acciones, de DOS
CENTIMOS DE EURO (0,02€) de valor nominal cada una de ellas, ascendiendo el importe
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nominal total a TRESCIENTOS MIL EUROS (300.000€) y con una prima de emisién total de UN
MILLON DOSCIENTOS MIL EUROS (1.200.000¢€).

Las acciones nuevas gozaran de los mismos derechos politicos y econédmicos que las que
existen actualmente en circulacién a partir de la fecha en que la ampliacion se declare suscrita
y desembolsada, y una vez que las acciones hayan quedado inscritas a nombre de los
accionistas en el registro a cargo de la Sociedad de Gestién de los Sistemas de Registro,
Compensacion y Liquidacidon de Valores, S.A.U. (“Iberclear”) y sus Entidades Participantes.
Todas ellas estan representadas mediante anotaciones en cuenta.

Capital resultante de la ampliacion

Tras las ampliaciones de capital descritas, el capital social de la Sociedad asciende a UN
MILLON NOVECIENTOS CUARENTA Y CINCO MIL CIENTO CINCO EUROS CON CUARENTA
CENTIMOS DE EURO (1.945.105,40€), representado por NOVENTA Y SIETE MILLONES
DOSCIENTAS CINCUENTA Y CINCO MIL DOSCIENTAS SETENTA (97.255.270) acciones
ordinarias de 0,02 euros de valor nominal cada una, integramente suscritas y desembolsadas.

Tal como se ha comentado en el apartado 2.1 del presente Documento de Ampliacidn, de
conformidad con los articulos 286, 297.1.a), 414.2 y 417 y 510 del Texto Refundido de la Ley
de Sociedades de Capital, el Consejo de Administracion ha procedido a emitir los
correspondientes informes sobre la naturaleza y caracteristicas de las ampliaciones de capital
con exclusién del derecho de suscripcidn preferente (véanse Anexos Il y Il de este Documento
de Ampliacién). Asimismo, Ernst & Young, S.L. emitid el 22 de agosto de 2025 los
correspondientes informes de experto independiente previsto en el apartado 2 del articulo
414 y en la letra b) del apartado 2 del articulo 417 de la Ley de Sociedades de Capital, los
cuales estan adjuntos como Anexo IV y Anexo V al presente Documento de Ampliacidn.

Incorporacion a negociacion

La Sociedad ha solicitado la incorporacién a negociacidn de las nuevas acciones al segmento
de negociacion BME Growth de BME MTF Equity procedentes de las mencionadas
ampliaciones de capital por conversion de obligaciones y emisién de Equity Warrants

3.2 Descripcion de la fecha de inicio y del periodo de suscripcion de las acciones de nueva emisién con
detalle, en su caso, de los periodos de suscripcidn preferente, adicional y discrecional, asi como
indicacidn de la prevision de suscripcion incompleta de la ampliacidn de capital

El Consejo de Administracion, en ejercicio de la delegacién otorgada por la Junta General
Extraordinaria de Accionistas celebrada el 23 de septiembre de 2025, excluyé el derecho de
suscripcidon preferente en las mencionadas ampliaciones de capital por conversidon de
obligaciones y emisidn de Equity Warrants

3.3 En la medida en que la entidad emisora tenga conocimiento de ello, informacion relativa
a la intencidn de acudir a la ampliacion de capital por parte de los accionistas principales o
los miembros del Consejo de Administracion

Vanadi comunicé al mercado, a través de OIR el dia 20 de febrero de 2026, sus participaciones
significativas a 17 de febrero de 2026. Tras la incorporacion de las nuevas acciones emitidas a
través de las ampliaciones de capital objeto de este Documento de Ampliacién, los accionistas
con una participacion (directa e indirecta) superior al 5% son:
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Participacion

Accionista Participacion directa L Total participacién
indirecta
Patblasc Software Consulting, S.L. 14,73% - 14,73%
Alpha Blue Ocean 12,88% - 12,88%

3.4

35

Los porcentajes estan calculados sobre las 97.255.270 acciones en las que se divide el capital de
la Sociedad a fecha actual.

Caracteristicas principales de las acciones de nueva emision y los derechos que incorporan,
describiendo su tipo y las fechas a partir de las que seran efectivos. Actualizacion en caso de
ser distintas de las descritas en el Documento Informativo de Incorporacion o, en su caso,
tltimo Documento de Ampliacién

El régimen legal aplicable a las nuevas acciones de la Sociedad es el previsto en la ley espafiola y,
en concreto, en las disposiciones incluidas en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital;
la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion; el
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 16 de abril de 2014 sobre el
abuso de mercado (“Reglamento sobre abuso de mercado”), y el Real Decreto 814/2023, de 8 de
noviembre, sobre instrumentos financieros, admision a negociacién, registro de valores
negociables e infraestructuras de mercado, asi como en sus respectivas normativas de desarrollo
gue sean de aplicacién.

Las acciones de nueva emision procedentes de las ampliaciones de capital estan representadas por
medio de anotaciones en cuenta inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U.
(“Iberclear”), con domicilio en Madrid, Plaza Lealtad n2?1 y de sus entidades participantes
autorizadas. Las acciones estan denominadas en euros.

Todas las acciones que se emiten con ocasidon de las ampliaciones de capital objeto de este
Documento de Ampliacion son ordinarias y atribuyen los mismos derechos politicos y econdmicos
que las acciones actualmente en circulacién a partir de la fecha en que las ampliaciones de capital
se han declarado suscritas y desembolsadas.

. o

En caso de existir, descripcion de cualquier condicion estatutaria a la libre transmisibilidad de las
acciones de nueva emisién, compatible con la negociacién en el segmento BME Growth

Las acciones emitidas en virtud de las presentes ampliaciones de capital pueden ser
transmitidas libremente, sin estar sometidas a restricciones ni condicionamientos de ningin
tipo.
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4 OTRA INFORMACION DE INTERES

No aplica.
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5

ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS O ASESORES

5.1

5.2

Informacion relativa al asesor registrado, incluyendo las posibles relaciones y vinculaciones
con el emisor

La Sociedad designd el 10 de marzo de 2023 a Deloitte Auditores, S.L. como Asesor Registrado,
cumpliendo con ello el requisito establecido en la Circular de BME Growth 1/2025 la cual
establece que una empresa con valores incorporados en dicho segmento debera tener en todo
momento designado un Asesor Registrado que figure inscrito en el Registro de Asesores
Registrados del mencionado Mercado.

Como consecuencia de esta designacién, desde dicha fecha, Deloitte Auditores, S.L. asiste a la
Sociedad en el cumplimiento de la relacién de obligaciones que le corresponden en funcién de
la Circular de BME Growth 4/2020.

Deloitte Auditores, S.L. fue autorizado por el Consejo de Administracién de BME Growth como
Asesor Registrado el 2 de junio de 2008 segln se establece la Circular de BME Growth 4/2020,
y estd debidamente inscrita en el Registro de Asesores Registrados de BME Growth.

Deloitte Auditores, S.L. se constituyo el 6 de abril de 1989 y se encuentra inscrita en el Registro
Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, Secc.8, Folio 188, Hoja M-54414 con N.I.F. B-79104469 y
domicilio social en Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, 28020 Madrid.

Deloitte Auditores, S.L. actia en todo momento, en el desarrollo de su funcién como Asesor
Registrado, siguiendo las pautas establecidas en su Cddigo Interno de Conducta.

La Sociedad y Deloitte Auditores, S.L. declaran que no existe entre ellos ninguna relacién o
vinculo mas alld del constituido por el nombramiento de Asesor Registrado descrito
anteriormente.

En caso de que el Documento de Ampliacion incluya alguna declaracion o informe de
tercero emitido en calidad de experto se debera hacer constar, incluyendo nombre,
domicilio profesional, cualificaciones y, en su caso, cualquier interés relevante que el
tercero tenga en la entidad emisora

De conformidad con lo previsto en el apartado 2 del articulo 414 y en la letra b) del apartado
2 del articulo 417 de la Ley de Sociedades de Capital, Ernst & Young, S.L. emitié los
correspondientes informes de experto independiente el 22 de agosto de 2025.

La Ley de Sociedades de Capital requiere para la exclusion del derecho de suscripcion
preferente que un experto independiente, distinto del auditor de cuentas de la Sociedad,
nombrado a los efectos de la emision de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants
por el Registro Mercantil, elabore un informe en el que se contenga un juicio técnico sobre la
razonabilidad de los datos contenidos en el informe de los administradores y sobre la identidad
de la relacién de conversidn, y, en su caso, de sus formulas de ajuste, para compensar una
eventual dilucidn de la participacion econdmica de los accionistas. En este sentido, el Registro
Mercantil designd a Ernst & Young, S.L. como experto independiente (véanse Anexo IV y V de
este Documento de Ampliacidn).
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5.3 Informacidn relativa a otros asesores que hayan colaborado en el proceso de incorporacion de las
acciones de nueva emision en el Mercado

Ninguna entidad ha prestado servicios a la Sociedad en relacidn con los aumentos de capital
objeto de este Documento de Ampliacion, a excepcién de Deloitte Auditores, S.L. como Asesor
Registrado de la misma.
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ANEXO I: ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CORRESPONDIENTES AL PERIODO DE SEIS MESES
FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2025, JUNTO CON EL CORRESPONDIENTE INFORME DE REVISION
LIMITADA EMITIDO POR EL AUDITOR
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VANADI COFFEE, S.A.

Informe de revision limitada, estados financieros
intermedios correspondientes al periodo de seis
meses terminado el 30 de junio de 2025



AUREN AUDITORES SP, S.L.P. Inscrita en el R.M. de Madrid. Tomo 33.829, Seccién 8, Folio 89, Hoja M-608799, Inscripcion 1. C.LF.: B/87352357. Avda. General Perdn, 38 - 28020 Madrid

auren

INFORME DE REVISION LIMITADA DE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

A los Accionistas de VANADI COFFEE, S.A.
por encargo del Consejo de Administracion

Introduccién

Hemos realizado una revision limitada de los estados financieros intermedios adjuntos de VANADI
COFFEE, S.A. (la Sociedad) que comprenden el balance al 30 de junio de 2025, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo,
asi como las notas explicativas, todos ellos, correspondientes al periodo de seis meses terminado
en dicha fecha. Los Administradores de la Sociedad son responsables de la elaboracién de dichos
estados financieros intermedios de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera
aplicable a la sociedad (que se identifica en la nota 2 adjunta) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una conclusién
sobre estos estados financieros intermedios basada en nuestra revision limitada.

Alcance de la revision

Hemos realizado nuestra revision limitada de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de
Revision 2410, “Revision de informaciéon financiera intermedia realizada por el auditor
independiente de la Entidad”. Una revision limitada de estados financieros intermedios consiste
en la realizacién de preguntas, principalmente al personal responsable de los asuntos financieros
y contables, y en la aplicaciéon de ciertos procedimientos analiticos y otros procedimientos de
revisién. Una revision limitada tiene un alcance sustancialmente menor que el de una auditoria
realizada de acuerdo con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia
Y, por consiguiente, no nos permite asegurar que hayan llegado a nuestro conocimiento todos los
asuntos significativos que podrian ser identificados en una auditoria. Por tanto, no expresamos
una opinién de auditoria de cuentas sobre los estados financieros intermedios adjuntos.

Incertidumbre material relacionada con la empresa en funcionamiento

Llamamos la atencidn respecto a lo sefialado en la nota 2, en la que se informa que, a pesar de
haber corregido la situacidon de desequilibrio patrimonial existente al 31 de diciembre de 2024 tal
y como informabamos en nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2024
emitido el 30 de abril de 2025, la Sociedad presenta un resultado negativo al 30 de junio de 2025
por importe de 1,1 millones de euros. Asimismo, el balance adjunto presenta un desfase del
capital circulante al 30 de junio de 2025 de 1,4 millones de euros e incluye deuda corriente
vencida y pendiente de pago por importe de 1 millon de euros, principalmente con las
Administraciones Publicas y determinadas deudas por operaciones comerciales y combinaciones
de negocio.

Todo ello ha obligado a la direccién de la Sociedad a revisar sus proyecciones financieras y plan
estratégico para adecuar sus estimaciones a los resultados obtenidos y a las circunstancias
descritas anteriormente.

Member of
*‘( nte d Avda. Alfonso el Sabio 27, Entlo. C, 03001 Alicante AUDITORIA Y ASSURANCE
Alliance of TIf. +34 96 520 80 00

independent firms www.qQuren.com



auren

VANADI COFFEE, S.A.

En este sentido, tal y como se informa la nota 2 apartado d) y f), la sociedad ha abandonado su
estrategia de negocio correspondiente a sus actividades ordinarias de explotacion de cafeterias
en régimen minorista, adoptando una estrategia de inversién patrimonial orientada a la
preservacién del valor y la creacion de riqueza a largo plazo para el accionista, basada en la
acumulacién de criptomonedas cuya financiacién dependera de la emisién y suscripcién por parte
de los inversores, de obligaciones convertibles y préstamos garantizados con los propios activos
adquiridos.

Dada la trayectoria de pérdidas recurrentes y los riesgos asociados al nuevo plan de negocio que
va a obligar a la Sociedad a operar en mercados con una alta volatilidad, hemos considerado estas
condiciones como indicativas de una incertidumbre sobre la capacidad de la entidad para continuar
su actividad de forma que pueda realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y
segln la clasificacion con que figuran en los estados financieros intermedios adjuntos que han
sido preparados asumiendo que tal actividad continuard. Esta cuestidn no modifica nuestra
conclusion.

Conclusién

Como resultado de nuestra revision limitada, que en ninglin momento puede ser entendida como
una auditoria de cuentas, no ha llegado a nuestro conocimiento ningdin otro asunto ademas del
descrito en el parrafo de incertidumbre anterior, que nos haga concluir que los estados financieros
intermedios adjuntos y sus notas explicativas, no expresan en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Vanadi Coffee, S.A, al 30 de junio de
2025, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al periodo de seis meses
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion, y en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Parrafo sobre otras cuestiones

Este informe ha sido preparado a peticion del Consejo de Administraciéon de Vanadi Coffee, S.A.,
en relacién con la publicacién del informe financiero semestral requerido por la Circular 3/2020
de Bolsas y Mercados Espaiioles Sistemas de Negociacién, S.A. (BME Growth) sobre “Informacién
a suministrar por empresas incorporadas a negociacion en el segmento BME Growth de BME MTF

Equity”.
AUREN AUDITORES SP, S.L.P. Colegio Oficial de Censores Jurados
Firmado digitalmente por 4830423 1E JAIME FERRANDIZ (R: deC dela
48304231E JAIME s
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Vanadi Coffee, S.A.

DILIGENCIA DE FIRMA

En cumplimiento de lo dispuesto en la legislacién mercantil vigente, los miembros del Organo de
Administracién de VANADI COFFEE SOCIEDAD ANONIMA suscriben y formulan los presentes
estados financieros intermedios correspondientes al periodo de seis meses terminado al 30 de junio de
2025 que comprenden el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la notas explicativas, que comprenden 58 paginas

numeradas de la 1 a la 58.

EL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Salvador Marti Varo Esau Rojo Martinez
Presidente Consejero Delegado Solidario
Consejero Delegado Solidario

e

Antonio Garcia Garcia Fernando Orteso de Travesedo
Secretario Consejero
Presidente Comisién de Auditoria
—
Elena Lopez — Quesada Sanchiz
Consejero

Alicante, a 29 de octubre de 2025.
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A COFFEE & LUNCH

A
I r . ~ v
Vanadi Coffee, S.A.
Balance
al 30 de junio de 2025
(Expresado en euros)

ACTIVO NOTAS 30.06.2025 31.12.2024
A) ACTIVO NO CORRIENTE ......ciciuiiiiiiininiiananenmsanasaranasas 6.864.212 1.889.937
I. Inmovilizado intangible ..o 4 5.341.667 466.025
3. Patentes, licencias, marcas y similares .............cocoviiiiiiiiiiiiiiiieea 6.407 6.949
4. FONAO A€ COMEICIO . ouuieiiiiiite ittt ettt 343.009 364.446
5. Aplicaciones inforMatiCas ........ ..o 9.535 16.097
9. Oftro inmovilizado intangible ... 4.982.717 78.533
Il Inmovilizado material ............cocuiiiiiiiiiiiii 5 969.353 1.046.620
1. Terrenos Yy CONSIUCCIONES ...........iiuuiiiiiiiiiiii it 555.263 591.538
2. Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material ......................coooe, 414.090 453.842
3. Inmovilizado en curso y antiCiPOS ..........ovuiinieiiiiiiiiiie e 0 1.240
V. Inversiones financieras a largo plazo ...........c.coeciiiiiiiiiiiiiiii 6 553.192 377.292
1. Instrumentos de patrimonio .............cooiiiiiiiiiii 301 301
5. Otros activos fINANCIEIOS ............cuiuiiiuiiiiiiiii i 552.891 376.991
B) ACTIVO CORRIENTE ........ccciiiiiiiiiiiiiiiiieareeerea e ranan 1.046.639 411.414
Il EXIStENCIAS ..cvuivniiiiieiiiiie i 7 20.934 17.080
lll. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar . 6 105.888 92.978
1. Clientes por ventas y prestaciones de ServiCios ............ccocoeviiiiiiieiiiaenennn.. 7.974 3.519
3. DeUdOreSs VarioS ... ...cvuiiiii et 6.707 0
A PEISONAL ...cueiiii e 0 1.049
6. Oftros créditos con las Administraciones Publicas ..............cccccoeiiiiiiiiiiiinnnnns 11 91.208 88.410
V. Inversiones financieras a corto plazo ...........cccooeiiiiiiiiiiiiii e 6 13.758 5.636
VI. Periodificaciones @ corto plazo ...........cceoiuiiiiuieiiiiiii e 202.276 271.031
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes ...........c..cccovoviiiiiiiiiiiiinininnnd ] 6 703.783 24.688
TOTAL ACTIVO (A # B) ceuciiiiiminiiiiaiaiaiaeaeaaaeanaeanansnsasasasasasaas 7.910.852 2.301.351

PATRIMONIO NETO Y PASIVO NOTAS 30.06.2025 31.12.2024
A) PATRIMONIO NETO ....ciiiiiiiiieiaiieianinsansasansasansasansassnsansnsas 3.741.169 (631.561)
A-1) FONAOS Propios ......ccuieuiuiiiiiiiiiiiiiiii e e s e e ra e eaeanas 9 3.741.169 (631.561)
I. Capital 622.176 157.707
II. Prima de emiSiOn .........ovuuiiiiiiiiiii e 3.875.469 790.006
LR o= o T (563.153) 1.425.331
IV. (Acciones y participaciones en patrimonio propias) ..........ccc.cevrurreiiuiiniennnans (277.175) (28.501)
V. Resultados de ejercicios anteriores ............ccoeuviviieuiiiieniiiinnc e (1.843.309) 0
VII. Resultado del €JerciCio ..........ccuiiuiiuiiiiiiiiiiiii i (1.104.431) (3.332.629)
IX. Otros instrumentos de patrimonio Neto ............ccevieiiiiiiiiiiiiii s 3.031.593 356.525
B) PASIVO NO CORRIENTE ......ccciiiiiiiiiiiiiiaiie i rnnasa e nasnnaas 1.718.691 253.443
I. Provisiones a largo plazo ...........ccoouiiiiiiiiii 1.466 1.466
Il. Deudas a largo plazo 1.717.225 251.977
2. Deudas con entidades de Crédito ............ooouviiiiiiiiiiiiiiii 10.4 159.537 176.927
3. Acreedores por arrendamiento finanCiero ...............cooooiiiiiiiiiiii 5 70.850 75.050
5. Otros pasivos fiN@NCIErOS ...............ooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii ] 10.2 1.486.837 0
C) PASIVO CORRIENTE ......cciuiiiiiiiiiiieni s rannsaranend 2.450.992 2.679.468
Il. Provisiones a corto plazo ............ccoiuiiiiiiiiii 15 117.074 117.496
lll. Deudas a corto plazo .... 10.1 345.491 964.167
1. Obligaciones y otros valores negociables ..................cccocciiiiiiii. 10.3 37.500 590.375
2. Deudas conentidades de crédito ... 10.4 32.687 81.105
3. Acreedores por arrendamiento finanCiero ...............cooooiiiiiiiiiiis 5 8.400 20.400
5. Otras pasivos fiN@NCIEIOS ..........cuiiiiiii e 10.2 266.903 272.288
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar .............ccceuiiiiiiiiinninnnnns 10.1 1.718.427 1.597.805
1. Proveedores ... 139.645 120.537
3. ACIEEAOIES VAMIOS ....ouiiiiiie ettt 589.814 626.319
4. Personal (remuneraciones pendientes de pago) .............ccocoveiiiiiinincn | 240.434 199.612
6. Otras deudas con las Administraciones Publicas ..............c.cooeviiiiiiiinnin. 11 744834 651.337
7. AntiCipOS de ClIENtES .. ..ceienie i 3.700 0
VI. Periodificaciones a corto plazo.............ccccccveiinieninnnns 5 270.000 0
TOTAL PATRIMONIO NETO YPASIVO (A+ B +C) ..ccccevnininnnnnnn. 7.910.852 2.301.351

Las notas explicativas 1 a 16 adjuntas forman parte de los estados financieros intermedios al 30 de junio de
2025.
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A COFFEE & LUNCH

Vanadi Coffee, S.A.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias

al 30 de junio de 2025

(Expresadas en euros)

correspondiente al periodo de seis meses terminado

NOTAS

(Debe) Haber

30.06.2025 | 30.06.2024

A) OPERACIONES CONTINUADAS

1. Importe neto de la cifra de negocios ... 12.a 934.359 1.097.731

a) Ventas 934.359 1.097.731

4. AProviSioNamIENtOS ........ceeuuiiiruiiiiii i e 12.b (319.052) (415.201)

a) Consumo de mercaderias (303.280) (400.628)

b) Consumo de materias primas y otras materias consumibles ... (5.416) (7.822),

c) Trabajos realizados POr Otras EMPIrESAS .........ccuuuuiiiuieiiiae ettt e e (10.355) (6.750),

6. Gastos de personal 12.c (806.723) (973.726)

a) Sueldos, salarios y asimilados (637.240) (770.537),

b) Cargas sociales (169.483) (203.188)

7. Otros gastos de explotacion 12d (571.041) (697.372)

a) Servicios exteriores (5636.435) (690.384)

b) Tributos (34.606) (6.988),

8. Amortizacion del inmovilizado .. 4y5 (103.732) (140.703)

11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado ... (164.538) (291.411)

a) Deterioro y pérdidas 4y5 (111.536) 0

b) Resultados por enajenaciones y otras .. 4y5 (53.003) (291.411)

13. Otros resultados 12.e (64.440) 8.727

A1) RESULTADO DE EXPLOTACION (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10+11+12+13) . (1.095.167) (1.411.955)

14. Ingresos financieros 6 14.236

b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 6 14.236

b2) Deterceros .............ccccccoeiiiiiiiiiiiiiiiiinnn. 6 14.236

15. Gastos financieros .... (8.405) (40.894)

17. Diferencias de cambio (865) 0

18. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros .... 0 (50.708)

b) Resultados por enajenaciones y otras 0 (50.708)

A.2) RESULTADO FINANCIERO (14+15+16 +17+18419) ..ueeueeueeieeeieseaseesieseeseesneseeanesnessnanesneenes (9.264) (77.365)

A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A1 # A.2) 1.eeveuireiaueruisseaserseeseenesseaneesaeeeennennesnaneas (1.104.431) (1.489.320)

A.4) RESULTADO DEL EJERC. PROCED. DE OPERAC. CONTINUADAS (A.3 +20) (1.104.431) (1.489.320)
B) OPERACIONES INTERRUMPIDAS

A.5) RESULTADO DEL EJERCICIO (A4 #21) .eueiuiriiaueiuisiieeseaeesasnassesseseessesneseesnesnesnesnesnneneend (1.104.431) (1.489.320)

Las notas explicativas 1 a 16 adjuntas forman parte de los estados financieros intermedios al 30

de junio de 2025.

Notas explicativas estados financieros intermedios 30/06/2025

Pdagina 4 de 58




v A COFFEE & LUNCH

Vanadi Coffee, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto
A) Estado de ingresos y gastos reconocidos
correspondiente al periodo de seis meses terminado al 30 de junio de 2025
(Expresado en euros)
Notas 30.06.2025 30.06.2024

A) RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1.104.431) (1.489.320)
INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL PATRIMONIO NETO

B) TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO 0 0
TRANSFERENCIA A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

C) TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 0 0
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (1.104.431) (1.489.320)

Estado de cambios en el patrimonio neto
correspondiente al periodo de seis meses terminado al 30 de junio de 2025

(Expresados en euros)

. . (Acciones en |Resultados de Otros
Capital Prima de N . P Resultado del |.
L Reservas patrimonio ejercicios eiercicio instrumentos de TOTAL
Escriturado ! propias) anteriores ) patrimonio neto
A. SALDO, FINAL DEL EJERCICIO 2023 588.407 4.439.726 (493.258) (48.747) (1.138.419) (2.876.902) 165.293 636.100
I. Ajustes por cambios de criterio del ejercicio 2023 y anteriores
II. Ajustes por errores del ejercicio 2023 y anteriores.
B. SALDO AJUSTADO, INICIO DEL EJERCICIO 2024 588.407 4.439.726 (493.258) (48.747) (1.138.419) (2.876.902) 165.293 636.100
|. Total ingresos y gastos reconocidos. (3.332.629) (3.332.629)
1l. Operaciones con socios o propietarios. (430.700) (3.649.719) 1.918.589 20.245 4.015.321 191.232 2.064.968
1. Aumentos de capital. 1.360.454 1.085.113 (39.017) 2.406.550
2. () Reducciones de capital. (1.791.154) (4.734.833) 2.510.666 4.015.321 0
3. C.onv.erswon de pasivos financieros en patrimonio neto (conversién (507.663) 191.232 (316.431)
obligaciones, condonaciones de deudas).
5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas). (45.396) 20.245 (25.151)
1Il. Otras variaciones del patrimonio neto. (2.876.902) 2.876.902 (0)
C. SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2024 157.707 790.006 1.425.331 (28.501) (3.332.629) 356.525 (631.561)
1. Ajustes por cambios de criterio del ejercicio 2024
II. Ajustes por errores del ejercicio 2024
D. SALDO AJUSTADO, INICIO DEL EJERCICIO 2025 157.707 790.006 1.425.331 (28.501) (3.332.629) 356.525 (631.561)
|. Total ingresos y gastos reconocidos. (1.104.431) (1.104.431)
1. Operaciones con socios o propietarios. 464.469 3.085.463 (499.164) (248.674) 2.675.068 5.477.161
1. Aumentos de capital. 464.469 3.085.463 (14.000) 3.535.932
2. (-) Reducciones de capital.
3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto (519.236) 2.675.068 2.155.831
5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas). 34.072 (248.674) (214.602)
1ll. Otras variaciones del patrimonio neto. (1.489.320) (1.843.309) 3.332.629
E. SALDO FINAL AL 30.06.2025 622.176 3.875.469 (563.153) (277.175) (1.843.309) (1.104.431) 3.031.593 3.741.169

Las notas explicativas 1 a 16 adjuntas forman parte de los estados financieros intermedios al 30

de junio de 2025.
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Estado de flujos de efectivo
correspondiente al periodo de seis meses terminado al 30 de junio de 2025
(Expresado en euros)
30.06.2025 30.06.2024
A) Flujos de Efectivo de las Actividades de Explotacion
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos. (1.104.431)| (1.489.320)
2. Ajustes al resultado. (5.468) 497.843
a) Amortizacién del inmovilizado (+) 103.732 140.703
b) Correcciones valorativas por deterioro (+/-) 111.536 50.708
c) Variacion de provisiones (+/-) (422) (1.541)
e) Resultado por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-) 53.003 291.411
g) Ingresos financieros (-) (14.236)
h) Gastos financieros (+) 8.405 40.894
k) Otros ingresos y gastos (-/+) (281.722) (10.095)
3. Cambios en el capital corriente 337.218 208.354
a) Existencias (+/-) (3.853) 5.334
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) 257.090 (70.131)
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) 83.982 273.151
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion. (8.405) (26.658)
a) Pagos de intereses (-) (8.405) (40.894)
c) Cobros de intereses (+) 14.236
5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacion ( +/-1 +/-2 +/-3 +/-4) -781.086 -809.780
B) Flujos de efectivo de las actividades de inversién
6. Pagos por inversiones (-) (5.458.646) (32.854)
a) Empresas del grupo y asociadas.
b) Inmovilizado intangible. (5.452.807) (6.470)
c) Inmovilizado material. (5.839) (19.542)
e) Otros activos financieros. 1) (6.842)
7. Cobros por desinversiones (+) 466.099 377.887
b) Inmovilizado intangible. 387.640
¢) Inmovilizado material. 4.360 125.000
e) Otros activos financieros. 74.100 252.887
8. Flujos de efectivo de las actividades de inversién (7-6) (4.992.547) 345.033
C) Flujos de efectivo de las actividades de financiacién.
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio. 5.047.898 193.392
a) Emisién de instrumentos de patrimonio. 5.012.500 204.295
c) Adquisicién de instrumentos de patrimonio propio. (960.438) (344.332)
d) Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio. 995.836 333.429
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero. 1.404.830 228.164
a) Emision.
1. Obligaciones y valores similares (+). 250.000
2. Deudas con entidades de crédito (+). 22173
4. Ofras (+). 1.486.837
b) Devolucién y amortizacion de
2. Deudas con entidades de crédito -). (82.007) (44.009)
11. Pagos por dividendos y remunerac. de otros instrumentos de patrimonio.
12. Flujos de efectivo de las actividades de financiacién (+/-9+/-10-11) 6.452.728 421.556
D) Efecto de las variaciones de los tipos de cambio.
E) Aumento / disminucién neta del efectivo o equivalentes (+/-A +/-B +/-C +/-D) 679.096 (43.191)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio. 24.688 81.534
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio. 703.783 38.343

Las notas explicativas 1 a 16 adjuntas forman parte de los estados financieros intermedios al 30
de junio de 2025.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
CORRESPONDIENTES AL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADO EL 30 DE JUNIO DE 2025

NOTA 1. NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

a) Constituciéon y Domicilio Social

Vanadi Coffee, S.A. (en adelante la Sociedad o Vanadi) es una sociedad anénima constituida
por una duracién indefinida y domiciliada segun escritura publica de 5 de diciembre de 2024 en
C/ Los Monegros, s/n, Edificio A7, planta 12, 03006 Alicante (Espafia)y, con C.I.F. A-67736744,
e identificador de entidad juridica (LEl, por sus siglas en inglés) numero
959800K3URS2BMHE3P84.

Vanadi se constituyé bajo la denominacion social de Vanadi Coffee, S.A. el 9 de noviembre de
2021 con domicilio social en Alicante, en virtud de escritura publica otorgada, en esa misma
fecha, ante el Notario D. Juan Alfonso Ortiz Company, con el nimero 1.531 de su protocolo, e
inscrita el 1 de diciembre de 2021 en el Registro Mercantil de Alicante, Tomo 4426, Folio 18,
Hoja A-177182, Inscripcion 12.

La Sociedad cotiza en el al segmento de negociaciéon BME Growth de BME MTF Equity desde el
dia 18 de julio de 2023. Esta incorporacion al mercado le otorga valiosas herramientas para
obtener la financiacion necesaria en base a su plan de crecimiento.

Por tanto, esta sometida al régimen de control y supervision regulado por el Reglamento (UE) n°
596/2014 sobre abuso de mercado, del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, y disposiciones
concordantes, asi como en las Circulares emitidas por BME Growth.

b) Actividad
El objeto social es, segun los Estatutos:

e la explotaciéon del negocio de bar, restaurante, servicio de comidas a domicilio, catering
para cualquier tipo de eventos y cualquier otro servicio relacionado con la hosteleria y de
hospedaje.

e la adquisicién de bienes inmuebles para el desarrollo y promocion de las actividades del
objeto social, pudiendo explotarlos directamente o cederlos en arrendamiento.

e La constitucidén, suscripcion, adquisicion y venta de acciones, obligaciones o
participaciones en otras sociedades y fundaciones.

Durante los ejercicios 2024 y 2025, la principal actividad de la Sociedad ha sido la explotacion
de cafeterias bajo la marca comercial registrada VANADI, existiendo al 30 de junio de 2025 un
total de 6 centros en explotacion abiertos todos bajo licencia de explotacién de la Sociedad (5
locales comerciales y el obrador central).

¢) Combinaciones de negocio

Adquisicién de unidad de negocio

Con fecha 21 de junio de 2023 firmé un contrato de compraventa de una unidad de negocio (venta
al por menor de panaderia, confiteria y pasteleria) con “Le Fournil de Jules, S.L.”. Dicho negocio
ejerce su actividad en dos establecimientos arrendados ubicados en la Plaza Alcalde Agatangelo
Soler 6 “Jules Gran Via” y en la Calle Juan de la Cierva 22 “Jules Muchavista”, y ostenta dos
concesiones administrativas en los puestos del Mercado Central con el n® 171 y 172, actualmente
en proceso de apertura. El precio de adquisicidon de la mencionada unidad de negocio asciende a
617.000 euros, de los cuales 250.000 euros fueron abonados por la Sociedad a la firma del
contrato, y la cuantia restante, 367.000 euros, son pagaderos en (6) mensualidades, de acuerdo
con el siguiente calendario:
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Importe en
Fecha de pago euros
Del 1 al 7 de julio de 2023 52.000
Del 1 al 7 de agosto de 2023 50.000
Del 1 al 7 de septiembre de 2023 75.000
Del 1 al 7 de octubre de 2023 50.000
Del 1 al 7 de noviembre de 2023 50.000
Del 1 al 7 de diciembre de 2023 90.000

Tal y como se indica en la nota 10.2), la sociedad tiene deuda vencida y no liquidada al 30 de
junio de 2025 por un importe de 257.118 euros.

El precio de la combinacion incluia la adquisicion de los siguientes elementos patrimoniales
identificados y enumerados en el contrato:

— Elementos del inmovilizado material de cada uno de los establecimientos en funcionamiento
en ese momento.

— Las existencias

— Dos concesiones administrativas correspondientes a dos puestos en el Mercado Central de
Alicante que forman parte de la unidad de negocio.

Igualmente, el contrato de compraventa contemplaba la subrogacion laboral de la totalidad de
los empleados (14 puestos de trabajo).

A pesar del inventario e identificacion de los elementos afectos a la unidad de negocio incluidos
en el contrato de compraventa, el Organo de Administracion no disponia de informacion fiable
que le permita asignar el precio de la combinacion a la valoracion de los activos adquiridos. Por
esta razoén la Direccion de la Sociedad recurrié a la intervencion de un experto independiente
para que procediera a la identificacion correcta y valoracién individual de los activos
inmovilizados incorporados a las unidades de negocié adquiridas (UGES) de acuerdo con el
siguiente detalle

Importe en
Fecha de pago euros
Maquinaria 116.090
Mobiliario y enseres 72.150
Total inmovilizado (nota 5) 188.140
Fondo de comercio de la combinacion(nota 4) 428.760
Total asignacion del coste de la combinacion 617.000

Por esta razén el importe correspondiente a la adquisicion de dicha unidad de negocio figura
registrado en el activo intangible al 31 de diciembre de 2024 y 30 de junio de 2025.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

a) Marco Normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad e Imagen fiel

Los presentes estados financieros intermedios adjuntos han sido formulados por el Organo de
Administracién de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
Sociedad, que es el establecido en:

a) El Cddigo de Comercio y la restante informacion mercantil.

b) El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

c) El Plan General de Contabilidad (aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre) y sus posteriores modificaciones.
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d) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

e) Elresto de la normativa contable espafnola que resulte de aplicacion.

Los estados financieros intermedios han sido obtenidos de los registros contables de la Sociedad
y se presentan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera descrito
anteriormente, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera
al 30 de junio de 2025 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio
neto y de los flujos de efectivo correspondientes al periodo de seis meses terminado en dicha
fecha.

Los estados financieros intermedios adjuntos han sido preparados con el objeto de cumplir con
el requerimiento de comunicacion al BME Growth de informacion financiera intermedia al 30 de
junio de 2025, establecido en su circular 3/2020.

No existen razones excepcionales por las que, para mostrar la imagen fiel, no se hayan aplicado
disposiciones legales en materia contable.

b) Principios Contables Aplicados

Los principios y criterios contables aplicados para la elaboracion de estos estados financieros
intermedios son los que se resumen en la Nota 3 de estas notas explicativas.

Todos los principios contables obligatorios con incidencia en el patrimonio, la situacién financiera
y los resultados se han aplicado en la elaboracién de estos estados financieros intermedios.

No existe ningun principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.
c) Moneda de Presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, los estados financieros
intermedios se presentan en euros, redondeados a la unidad mas cercana, que es la moneda
funcional y de presentacion de la Sociedad.

d) Aspectos Criticos de la Valoracion y Estimacion de la Incertidumbre y juicios relevantes en
la aplicacion de politicas contables

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores
de la Sociedad.

La preparacion de los estados financieros intermedios requiere que la Direccidn realice juicios,
estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las normas contables y a los importes
de activos, pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones se han realizado con base en la
informacion disponible al cierre del semestre, considerando las nuevas condiciones de mercado
y la evolucién del precio del bitcoin, al ser este un elemento central de la estrategia y del balance
de la Sociedad.

Las principales estimaciones y juicios relevantes se refieren a:

e La vida util de los activos intangibles y materiales (véanse Notas 3.ay 3.b).

e La evaluacion de la recuperabilidad de los activos intangibles y financieros, en especial la
valoracion a valor razonable de los activos digitales (bitcoin) y la determinaciéon de sus
pérdidas no realizadas, asi como su uso como garantia en préstamos colateralizados
(véanse Notas 3.ay 3.c).
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e La aplicacién del principio de empresa en funcionamiento (Nota 2.e).

e La estimacion del Impuesto sobre beneficios y recuperacion de los activos fiscales
diferidos: la normativa fiscal aplicable a la Sociedad implica que existan calculos
estimados y una cuantificacién ultima del impuesto incierta. El calculo del impuesto se
realiza en funcién de las mejores estimaciones de la Direccién y siempre segun la
normativa fiscal y actual, y siempre teniendo en cuenta la evolucion previsible de la
misma.

El 6rgano de administracion ha realizado estas estimaciones en funcion de la mejor informacion
disponible al 30 de junio de 2025, siendo posible que acontecimientos futuros obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria, en su caso, de forma
prospectiva conforme a lo establecido en la Norma n° 22 del Plan General de Contabilidad,
reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la correspondiente cuenta de pérdidas
Yy ganancias.

Dado el caracter predictivo de cualquier estimacion basada en expectativas futuras en el actual
entorno econdémico y en la actividad desarrollada por la Sociedad, podrian producirse
diferencias entre los resultados proyectados y los reales.

Durante el primer semestre de 2025, la Sociedad ha mantenido la revisién de sus proyecciones
fiscales y de la recuperabilidad de las bases imponibles negativas pendientes de compensar.
Al 30 de junio de 2025, no se han identificado evidencias suficientes que permitan el
reconocimiento de activos por impuesto diferido, al no existir aun expectativas fundadas de
obtencion de beneficios fiscales futuros. En consecuencia, no se han registrado activos fiscales
y el riesgo asociado a su recuperacion deja de considerarse material en el presente ejercicio,
dado que no existen importes reconocidos susceptibles de deterioro.

Elaboracion de las proyecciones financieras

Con el objeto de revisar la razonabilidad de los principales supuestos de valoracion y evaluar la
aplicacion del principio de empresa en funcionamiento, el Consejo de Administraciéon ha
actualizado durante el ejercicio 2025 las proyecciones financieras y el plan estratégico de la
Sociedad para el periodo 2025-2027.

Esta revision refleja la plena implantacion del nuevo modelo de tesoreria basado en la
acumulacién de Bitcoin y la transicion desde una estructura operativa minorista hacia una
compafiia patrimonial orientada a la preservacién del valor y la creacién de riqueza a largo
plazo para el accionista.

Las proyecciones se han elaborado bajo criterios prudentes y sobre hipotesis consistentes con
la informacién disponible al cierre del semestre, considerando los siguientes aspectos
principales:

e Cambio de modelo de negocio: abandono progresivo de la actividad minorista y concentracion
de los recursos en la gestion financiera y la inversion en Bitcoin como activo principal de
tesoreria.

e Estructura de financiacion: mantenimiento de un nivel prudente de apalancamiento,
combinando emisiones de obligaciones convertibles y préstamos colateralizados con Bitcoin.

¢ Evolucion de la tesoreria digital: incremento previsto de la posicion en BTC hasta 250
unidades al cierre de 2025, 500 BTC en 2026 y 1.000 BTC en 2027, conforme al marco de
financiacion aprobado por la Junta General.

e Estructura de costes: aumento de los gastos generales de administracion vinculados al
despliegue del nuevo modelo (asesoria legal, fiscal y contable, cumplimiento normativo y
servicios tecnolégicos), compensado por la eliminacion de los costes operativos de la
actividad minorista.

Bajo este escenario, las proyecciones no contemplan beneficios contables positivos en el corto
plazo, si bien estiman un fortalecimiento progresivo del flujo de caja y del balance como
consecuencia de la capitalizacién del activo en tesoreria.
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Estas proyecciones constituyen la base de los analisis de viabilidad y de la evaluacion de la
capacidad de la Sociedad para continuar operando como empresa en funcionamiento.

e) Principio de empresa en funcionamiento

El Consejo de Administracion manifiesta que los presentes estados financieros intermedios se
han preparado de acuerdo con el principio de empresa en funcionamiento, al considerar que la
Sociedad dispone de los recursos financieros y operativos necesarios para continuar
desarrollando su actividad durante, al menos, los proximos doce meses a partir de la fecha de
cierre.

A 30 de junio de 2025, la Sociedad presenta una situacion patrimonial equilibrada, como
consecuencia de las medidas de recapitalizacion y reestructuracion ejecutadas durante el
primer semestre, incluyendo la reduccion y posterior aumento de capital, el contrasplit y la
conversion parcial de obligaciones convertibles. Estas operaciones han permitido restablecer
el patrimonio neto y eliminar la situacion de causa de disolucion existente al cierre del ejercicio
2024.

En paralelo, el Consejo de Administracién ha implementado un nuevo modelo financiero basado
en la gestion patrimonial y en la acumulacion progresiva de Bitcoin como activo de tesoreria,
sustituyendo de forma ordenada la actividad minorista de cafeterias por una estructura
orientada a la preservacion del valor y a la creacion de riqueza acumulativa por accién.

La Junta General celebrada el 22 de septiembre de 2025 ratificé esta orientacion estratégica y
aprobd un marco de financiacion de hasta 1.000 millones de euros en obligaciones convertibles
y equity warrants, que dota a la Sociedad de la flexibilidad necesaria para mantener la politica
de inversion en activos digitales y reforzar su posicién de solvencia.

Si bien las proyecciones financieras a corto plazo no contemplan resultados contables positivos,
las estimaciones de liquidez y flujo de caja reflejan una capacidad suficiente para atender los
compromisos financieros y operativos ordinarios, con un nivel de endeudamiento prudente y
bajo un control riguroso del riesgo.

En opinién del Consejo de Administracion, las medidas adoptadas y el marco de financiacion
aprobado permiten garantizar la continuidad operativa y patrimonial de la Sociedad en el futuro
previsible, por lo que los estados financieros intermedios al 30 de junio de 2025 se han
formulado aplicando el principio de empresa en funcionamiento.

f) Comparacion de la Informacion

De acuerdo con la legislacién mercantil, se presenta, a efectos comparativos con cada una de
las partidas del Balance de Situacion y del Estado de Cambio en el Patrimonio Neto, ademas
de las cifras del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2025, las correspondientes
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024 que se corresponden con las Cuentas
Anuales Auditadas en dicho ejercicio y aprobadas por la junta General de Accionistas el 29 de
junio de 2025. En el caso de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias intermedia y del estado de
flujos de efectivo se incluye como informacién comparativa el periodo de seis meses terminado
el 30 de junio de 2024. Los mismos criterios se han aplicado en cuanto a los desgloses incluidos
en las Notas de este documento referente a dichos Estados Financieros Intermedios. En las
notas explicativas también se incluye informacion cuantitativa del ejercicio anterior, salvo
cuando una norma contable especificamente establece que no es necesario.

g) Agrupacién de Partidas

A efectos de facilitar la comprensioén del Balance, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, del
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y del Estado de Flujos de efectivo, ciertos epigrafes
se presentan de forma agrupada, presentandose los analisis requeridos en las
correspondientes notas explicativas.
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h) Cambios de criterios contables y Correccién de Errores

Al 30 de junio de 2025, la Sociedad no ha realizado ningun ajuste por cambios en criterios
contables respecto a los criterios aplicados en el ejercicio 2024, ni ha sido necesario corregir
ningun error procedente de ejercicios anteriores.

NOTA 3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de los estados
financieros intermedios al 30 de junio de 2025, de acuerdo con las establecidas por el Plan General
de Contabilidad, han sido las siguientes:

a) Inmovilizado Intangible

Como norma general, los activos incluidos en el inmovilizado intangible figuran inicialmente
registrados por su coste de adquisicion o produccion en su caso. Posteriormente el
inmovilizado intangible se presenta por su valor de coste minorado en el importe de las
amortizaciones y, en su caso, por las correcciones valorativas por deterioro acumuladas.

Los costes incurridos en la realizacion de actividades que contribuyen a desarrollar el valor
del negocio de la Sociedad en su conjunto, como fondo de comercio, marcas y similares
generadas internamente, asi como los gastos de establecimiento se registran como gastos
en la cuenta de pérdidas y ganancias a medida que se incurren. No existe ningun
inmovilizado intangible con vida util indefinida, excepto por los comentados en los siguientes
parrafos en relacion a las criptomonedas.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado intangibles de forma lineal durante su vida
util estimada, en funcién de los siguientes afios de vida util:

Descripcion Ainos % Anual
Fondo de comercio 10 10%
Derechos de traspaso 10-15 6%-10%
Propiedad Industrial 10 10%
Aplicaciones informaticas 3 33%

e |nversion en criptomonedas

Durante el ejercicio, la Sociedad ha adquirido activos digitales (criptomonedas),
concretamente una cartera de bitcoins, bajo titularidad y control de la entidad, mediante una
plataforma de intercambio de criptomonedas que permite la compra y venta de
criptomonedas a través del servicio de custodia de monederos electronicos (Wallet).

La inversion en criptomonedas se ha realizado como parte de una estrategia de diversificacién
financiera y se mantienen como activo a largo plazo, sin intencioén de venta en el corto plazo.
La sociedad no ha utilizado estos activos como medio de pago ni los ha destinado a
actividades de mineria o “staking”: proceso mediante el cual los titulares de criptomonedas
bloquean (o "apuestan") sus monedas en una red blockchain para ayudar a validar
transacciones y asegurar la red, a cambio de recibir recompensas en forma de
criptomonedas.

La sociedad reconoce los siguientes riesgos vinculados a la tenencia de criptoactivos:

* Riesgo de mercado: alta volatilidad en el valor de las criptomonedas.
¢ Riesgo tecnolégico: posibilidad de pérdida de acceso por fallos en la custodia digital.

¢ Riesgo regulatorio: cambios normativos que puedan afectar la tenencia o fiscalidad
de estos activos.
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Los Administradores de la Sociedad consideran que las criptomonedas poseen la naturaleza
de activos intangibles, al tratarse de activos no monetarios, sin sustancia fisica, susceptibles
de generar beneficios econémicos futuros.

Las criptomonedas se han valorado inicialmente por su precio de adquisicion, incluyendo los
gastos directamente atribuibles a la transaccién (comisiones, gastos de intermediacion u
otros costes asociados).

Posteriormente, se valoran por su coste, minorado, en su caso, por las correcciones
valorativas por deterioro que pudieran corresponde cuando el valor recuperable sea inferior
al valor en libros.

Dado que no existe una vida util definida, no se amortiza, de acuerdo con lo dispuesto en la
Norma de Registro y Valoracién 52 de PGC.

Deterioro de valor.

A la fecha de cierre del ejercicio, la Sociedad evalua la existencia de indicios de deterioro.

El valor recuperable se estima atendiendo al valor razonable de mercado de la criptomoneda
a dicha fecha, deducidos los costes de venta, segun cotizaciones en plataformas
reconocidas.

En caso de que dicho valor sea inferior al valor contable, se registra la correspondiente
pérdida por deterioro con cargo al epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del
inmovilizado intangible” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

En ejercicios posteriores, si desaparecen las causas del deterioro, se revierten las pérdidas
reconocidas, hasta el limite del valor en libros que hubiera correspondido de no haberse

registrado el deterioro

e Fondo de comercio

El fondo de comercio representa el pago anticipado realizado por la entidad adquirente por
los beneficios econdémicos futuros procedentes de activos que no han podido ser
identificados individualmente y reconocidos por separado tras una combinacion de negocio.

El fondo de comercio se amortiza en un periodo de 10 anos, el cual finaliza el 30 de junio de
2033. La Sociedad realiza al cierre de cada ejercicio, o antes si se identifica un indicio de
deterioro, una evaluacion de la recuperabilidad del fondo de comercio, amortizando
anticipadamente la parte del mismo que, en su caso, no considera recuperable.

El fondo de comercio esta asignado a una o mas unidades generadoras de efectivo (en
adelante, "UGEs") que se espera sean las beneficiarias de las sinergias derivadas de las
combinaciones de negocios. Las UGEs representan los grupos de activos identificables mas
pequefos que generan flujos de efectivo a favor de la Sociedad y que, en su mayoria, son
independientes de los flujos generados por otros activos u otros grupos de activos de la
Sociedad.

Cada UGE o UGEs a las que se asignan un fondo de comercio:

» Representa el nivel mas bajo al que la entidad gestiona internamente el fondo de comercio.
* No es mayor que un segmento de negocio.
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Las UGEs a las que se ha atribuido el fondo de comercio se analizan para determinar si se
han deteriorado. Este analisis se realiza al menos anualmente, o siempre que existan
indicios de deterioro. A efectos de determinar el deterioro del valor de una UGE a la que se
haya asignado un fondo de comercio, se compara el valor en libros de esa unidad con su
importe recuperable.

El importe recuperable de una UGE es igual al importe mayor entre el valor razonable menos
los costes de venta y su valor en uso. El valor en uso se calcula como el valor descontado
de las proyecciones de los flujos de caja estimados por la direcciéon de la unidad y esta
basado en los ultimos presupuestos disponibles para los proximos afios. Las principales
hipétesis utilizadas en su calculo son: los propios flujos de caja, una tasa de crecimiento
para extrapolar los flujos de caja a perpetuidad y una tasa de descuento para descontar los
flujos de caja; que es igual al coste de capital asignado a cada unidad generadora de efectivo
y equivale a la suma de la tasa libre de riesgo mas una prima que refleja el riesgo inherente
al negocio evaluado.

Si el valor en libros de una UGE es superior a su importe recuperable, la Sociedad reconoce
una pérdida por deterioro; que se distribuye reduciendo, en primer lugar, el valor en libros
del fondo de comercio atribuido a esa unidad y, en segundo lugar, y si quedasen pérdidas
por imputar, minorando el valor en libros del resto de los activos; asignando la pérdida
remanente en proporcion al valor en libros de cada uno de los activos existentes en dicha
UGE. En caso de que se hubiese optado por valorar los intereses minoritarios a su valor
razonable, se reconoceria el deterioro del fondo de comercio imputable a estos socios
externos. Las pérdidas por deterioro relacionadas con un fondo de comercio nunca seran
revertidas.

e Derechos de traspaso de locales comerciales

Los derechos de traspaso corresponden a los importes satisfechos por la cesién de los locales
en los que la Sociedad instala sus propias cafeterias. El reconocimiento inicial corresponde
a su precio de adquisicién y se amortizan en el periodo inicial de duracion del contrato de
arrendamiento.

e Propiedad Industrial

La propiedad industrial se valora por los costes incurridos para la obtencién de la propiedad
o el derecho al uso o a la concesién del uso de las distintas manifestaciones de la misma,
siempre que, por las condiciones econdmicas que se derivan del contrato deben
inventariarse por la empresa adquirente. Se incluyen, entre otras, las patentes de invencion,
los certificados de proteccion de modelos de utilidad, el disefio industrial y las patentes de
produccion.

Los derechos de la propiedad industrial se valoran por el precio de adquisicion o coste de
produccioén. Se contabilizan en este concepto el valor en libros de los gastos de desarrollo
activados en el momento en que se obtenga la correspondiente patente o similar, incluido
el coste de registro y formalizacion de la propiedad industrial, siempre que se cumplan las
condiciones legales necesarias para su inscripcion en el correspondiente registro, y sin
perjuicio de los importes que también pudieran contabilizarse por razén de adquisicion a
terceros de los derechos correspondientes.

Son objeto de amortizacién y correccion valorativa por deterioro. La Sociedad ha estimado la
vida util de los modelos de utilidad activados que figuran en el balance de situacion adjunto
en 10 afos.

e Aplicaciones informaticas

e Las licencias para programas informaticos adquiridas se capitalizan en funcién de los
costes incurridos para su adquisicion y para poner en condiciones de uso el programa
especifico.
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e Los costes asociados con el desarrollo 0 mantenimiento de programas informaticos se
reconocen como gasto a medida que se incurre en los mismos. Los gastos directamente
relacionados con la produccién de programas informaticos Unicos e identificables
controlados por la Sociedad, y que sea probable que vayan a generar beneficios
economicos superiores a los costes durante mas de un afio, se reconocen como activos
intangibles. Los costes directos incluyen los gastos del personal que desarrolla los
programas informaticos y un porcentaje adecuado de gastos generales.

e Lavida util de estos elementos se estima en 3 anos.

b) Inmovilizado material

Reconocimiento inicial

Los bienes comprendidos dentro del inmovilizado material estan valorados inicialmente por su
coste de adquisicion o produccién, incluyendo los gastos adicionales que se produzcan e
intereses financieros devengados hasta la fecha en que el bien se encuentra en condiciones
de funcionamiento, registrandose como gastos financieros los devengados con posterioridad.
Posteriormente el inmovilizado material se presenta en el balance de situacién adjunto por su
valor de coste minorado por la amortizacion acumulada y, en su caso, por las correcciones
valorativas por deterioro acumuladas.

Amortizaciones

Las inversiones de caracter permanente realizadas en inmuebles arrendados por la Sociedad
mediante un contrato de arrendamiento operativo se clasifican como inmovilizado material y
se amortizan durante el plazo menor de su vida util o el plazo del contrato de arrendamiento.

La amortizacion del inmovilizado material, con excepcion de los terrenos, que no se amortizan,
se inicia desde el momento en que esta disponible para su puesta en funcionamiento, y se
calcula sistematicamente por el método lineal, aplicando porcentajes de amortizacion anual
calculados en funcion de su vida util estimada, atendiendo a la depreciaciéon efectivamente
sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute, de acuerdo con el siguiente detalle:

Descripcion Anos % Anual
Construcciones y reformas 10 10%
Instalaciones 10 10%
Maquinaria 8 12%
Mobiliario 10 10%
Equipos Procesos de Informacién 4 25%
Otro inmovilizado material 10 10%

Costes posteriores

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejora de los bienes del inmovilizado material se
incorporan al activo como mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen un aumento
de su capacidad, productividad o alargamiento de su vida util, y siempre que sea posible
conocer o estimar el valor contable de los elementos que resultan dados de baja del inventario
por haber sido sustituidos.

Los costes de reparaciones importantes se activan y se amortizan durante la vida util estimada
de los mismos, mientras que los gastos de mantenimiento recurrentes se cargan contra la
cuenta de pérdidas y ganancias durante el ejercicio en que se incurre en ellos.

La Sociedad no tiene firmados contratos que contemplen compromisos de desmantelamiento
y/o rehabilitacion.
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Deterioro de valor de los activos no financieros

Al cierre del ejercicio, la Sociedad analiza si existen indicios de deterioro de valor de sus activos
o unidades generadoras de efectivo a las que se asigna un fondo de Comercio u otros activos
intangibles y en caso de que los hubiera comprueba mediante el denominado “test de
deterioro” la posible existencia de pérdidas de valor que reduzcan el valor recuperable de
dichos activos a un importe inferior al de su valor en libros. Cuando no es posible estimar el
deterioro de activos se agrupan bajo unidades generadoras de efectivo considerando que es
la unidad minima de generacion de ingresos.

El valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable menos los costes de
venta y su valor en uso. La determinacion del valor en uso se realiza en funcion de los flujos
de efectivo futuros esperados que se derivaran de la utilizacién del activo, las expectativas
sobre posibles variaciones en el importe o distribucion temporal de los flujos, el valor temporal
del dinero, el precio a satisfacer por soportar la incertidumbre relacionada con el activo y otros
factores que los participes del mercado considerarian en la valoracion de los flujos de efectivo
futuros relacionados con el activo.

En el caso de que el importe recuperable estimado sea inferior al valor neto en libros del activo,
se registra la correspondiente pérdida por deterioro con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias, reduciendo el valor en libros del activo a su importe recuperable.

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.

Al 30 de junio de 2025 la Sociedad no ha registrado pérdidas por deterioro de los inmovilizados
materiales (133.335 euros al 31 de diciembre de 2024).

Arrendamientos

Las operaciones de arrendamiento se clasifican en arrendamientos financieros y
arrendamientos operativos.

Los arrendamientos en los que la Sociedad asume los riesgos y beneficios derivados de la
propiedad del bien arrendado se clasifican como arrendamientos financieros.

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 gastos del arrendamiento, cuando la Sociedad actia como arrendatario, se imputan
linealmente a la cuenta de resultados durante la vigencia del contrato con independencia de
la forma estipulada en dicho contrato para el pago de los mismos. En el caso de que en el
contrato se hubiesen establecido incentivos al mismo por parte del arrendador consistentes
en pagos a realizar por éste que deberian corresponder al arrendatario, los ingresos
procedentes de los mismos se imputan a resultado como una reduccion en los costes de
dicho contrato de una forma lineal al igual que los gastos de arrendamiento.

c) Activos financieros

Clasificacion de instrumentos financieros

La Sociedad registra en el epigrafe de instrumentos financieros aquellos contratos que dan
lugar a un activo financiero en una empresa y, simultaneamente, a un pasivo financiero o a
un instrumento de patrimonio en otra empresa.

Un activo financiero es cualquier activo que sea: dinero en efectivo, un instrumento de
patrimonio de otra empresa, o suponga un derecho contractual a recibir efectivo u otro activo
financiero (un instrumento de deuda), o a intercambiar activos o pasivos financieros con
terceros en condiciones potencialmente favorables.

Notas explicativas estados financieros intermedios 30/06/2025 Pdgina 16 de 58



v A COFFEE & LUNCH

Vanadi Coffee, S.A.

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

» Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

» Activos financieros a coste amortizado.
» Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto.

» Activos financieros a coste.

Dicho tratamiento resulta de aplicacion a los siguientes instrumentos financieros mantenidos
por la Sociedad al cierre del ejercicio:

Activos financieros:

- Efectivo y otros activos liquidos equivalentes;
- Créditos por operaciones comerciales: clientes y deudores varios;

- Créditos a terceros: tales como los préstamos y créditos financieros concedidos, incluidos
los surgidos de la venta de activos no corrientes;

- Valores representativos de deuda de otras empresas adquiridos: tales como las
obligaciones, bonos y pagarés;

- Instrumentos de patrimonio de otras empresas adquiridos: acciones, participaciones en
instituciones de inversion colectiva y otros instrumentos de patrimonio;

- Derivados con valoracion favorable para la empresa: entre ellos, futuros u operaciones a
plazo, opciones, permutas financieras y compraventa de moneda extranjera a plazo, y

- Otros activos financieros: tales como depésitos en entidades de crédito, créditos al
personal, fianzas y depdsitos constituidos, dividendos a cobrar y desembolsos exigidos
sobre instrumentos de patrimonio propio.

Principio de compensacion

Un activo y un pasivo financieros son objeto de compensacién sélo cuando la Sociedad tiene
el derecho exigible de compensar los importes reconocidos y tiene la intencion de liquidar la
cantidad neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Activos financieros a coste amortizado

Un activo financiero se incluye en esta categoria, incluso cuando esté admitido a negociacién
en un mercado organizado, si la Sociedad mantiene la inversién con el objetivo de percibir
los flujos de efectivo derivados de la ejecucién del contrato, y las condiciones contractuales
del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son
Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

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

En esta categoria se clasifican:
a) Créditos por operaciones comerciales: activos financieros originados por la venta de

bienes y la prestacion de servicios por operaciones de trafico, y

b) Créditos por operaciones no comerciales: activos financieros que, no siendo
instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial, cuyos cobros son
de cuantia determinada o determinable.
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Valoracion inicial

Inicialmente, los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su valor
razonable, que es el precio de la transaccion, y que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les son directamente
atribuibles.

No obstante, lo sefialado en el parrafo anterior, los créditos por operaciones comerciales con
vencimiento no superior a un afio y que no tienen un tipo de interés contractual, asi como,
en su caso, los créditos al personal, los dividendos a cobrar y los desembolsos exigidos
sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir en el corto plazo, y los
desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones, cuyo importe se espera pagar en
el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos
de efectivo no resulta significativo.

Valoracion posterior

En valoraciones posteriores, los activos se valoran por su coste amortizado. Los intereses
devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del
tipo de interés efectivo. No obstante, lo anterior, los créditos con vencimiento no superior a
un afo que se valoraron inicialmente por su valor nominal, contindan valorandose por dicho
importe, salvo, que se hubieran deteriorado.

Deterioro de valor de los activos financieros a coste amortizado

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

La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros es la diferencia entre su valor
en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los
procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a
generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su
reconocimiento inicial. Para los activos financieros a tipo de interés variable, se emplea el
tipo de interés efectivo que corresponda a la fecha de cierre de las cuentas anuales de
acuerdo con las condiciones contractuales.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha
pérdida disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocen como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion
del deterioro tiene como limite el valor en libros del activo que estaria reconocido en la fecha
de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

No obstante, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros se puede utilizar
el valor de mercado del instrumento, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como
para considerarlo representativo del valor que pudiera recuperar la Sociedad.

El reconocimiento de intereses en los activos financieros con deterioro crediticio seguira las
reglas generales, sin perjuicio de que de manera simultanea la Sociedad deba evaluar si
dicho importe sera objeto de recuperacion y, en su caso, contabilice la correspondiente
pérdida por deterioro.

Notas explicativas estados financieros intermedios 30/06/2025 Pdgina 18 de 58



v A COFFEE & LUNCH

Vanadi Coffee, S.A.

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias

Los activos financieros mantenidos para negociar se incluyen obligatoriamente en esta
categoria. El concepto de negociacion de instrumentos financieros generalmente refleja
compras y ventas activas y frecuentes con el objetivo de generar una ganancia por las
fluctuaciones a corto plazo en el precio o en el margen de intermediacion.

En todo caso, la Sociedad puede, en el momento del reconocimiento inicial, designar un activo
financiero de forma irrevocable como medido al valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias si haciéndolo elimina o reduce significativamente una incoherencia
de valoracion o asimetria.

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

a) Se origina o adquiere con el proposito 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).

b) Forma parte en el momento de su reconocimiento inicial de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existen evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo, o

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

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion entregada. Los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Valoracién posterior

Después del reconocimiento inicial la empresa valora los activos financieros comprendidos
en esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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 cuando se declara el derecho del
socio a recibirlos.

A estos efectos, en la valoracion inicial de los activos financieros se registran de forma
independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses explicitos
devengados y no vencidos en dicho momento, asi como el importe de los dividendos
acordados por el érgano competente en el momento de la adquisicién.

Cuando los dividendos distribuidos proceden inequivocamente de resultados generados con
anterioridad a la fecha de adquisicion porque se hayan distribuido importes superiores a los
beneficios generados por la participada desde la adquisicidon, no se reconocen como
ingresos, y minoran el valor contable de la inversion.
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Fianzas entregadas

Los depdsitos o fianzas constituidas en garantia de determinadas obligaciones se valoran por
el importe efectivamente satisfecho, que no difiere significativamente de su valor razonable.

En las fianzas entregadas por arrendamientos operativos o por prestacion de servicios, la
diferencia entre su valor razonable y el importe desembolsado (debida, por ejemplo, a que
la fianza es a largo plazo y no esta remunerada) se considera como un pago anticipado por
el arrendamiento o prestacion del servicio, que se imputa a la cuenta de pérdidas y
ganancias durante el periodo del arrendamiento, conforme a lo sefialado en la norma sobre
arrendamientos y otras operaciones de naturaleza similar, o durante el periodo en el que se
preste el servicio, de acuerdo con la norma sobre ingresos por ventas y prestacién de
servicios.

Al estimar el valor razonable de las fianzas, se toma como periodo remanente el plazo
contractual minimo comprometido durante el cual no se pueda devolver su importe, sin
tomar en consideracion el comportamiento estadistico de devolucion.

Cuando la fianza sea a corto plazo, no es necesario realizar el descuento de flujos de efectivo
si su efecto no es significativo.

Efectivo y otros medios liquidos

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depésitos
bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que fuesen facilmente convertibles en
importes determinados de efectivo y tuviesen un vencimiento préximo en el tiempo que no
exceda el periodo de tres meses.

A los efectos del estado de flujos de efectivo, se incluyen, en su caso, como efectivo y otros
activos liquidos equivalentes los descubiertos bancarios ocasionales que son exigibles a la
vista y que forman parte de la gestién del efectivo de la Sociedad. Los descubiertos
bancarios se reconocen en el balance como pasivos financieros por deudas con entidades
de crédito.

Baja de Activos Financieros

La Sociedad da de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiran o se han
cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero y se han
transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, en
circunstancias que se evaluan comparando la exposicion de la Sociedad, antes y después
de la cesiodn, a la variacion en los importes y en el calendario de los flujos de efectivo netos
del activo transferido. Se entiende que se han cedido de manera sustancial los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero cuando su exposicion a tal
variacion deja de ser significativa en relacion con la variacion total del valor actual de los
flujos de efectivo futuros netos asociados con el activo financiero.

Cuando el activo financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestacion recibida neta
de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido
menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determina la
ganancia o la pérdida surgida al dar-de baja dicho activo, y forma parte del resultado del
ejercicio en que ésta se produce.
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La Sociedad no da de baja los activos financieros y reconoce un pasivo financiero por un
importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las
que ha retenido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales
como en el descuento de efectos, el «factoring con recurso», las ventas de activos
financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al precio de venta mas un interés y las
titulizaciones de activos financieros en las que la empresa cedente retenga financiaciones
subordinadas u otro tipo de garantias que absorban sustancialmente todas las pérdidas
esperadas.

d) Pasivos financieros

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos se clasifican como pasivos
financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad
econdmica supongan para la Sociedad una obligacion contractual, directa o indirecta, de
entregar efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con
terceros en condiciones potencialmente desfavorables.

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

» Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

> Pasivos financieros a coste amortizado.

Pasivos financieros:

- Débitos por operaciones comerciales: proveedores y acreedores varios; Deudas con
entidades de crédito;

- Obligaciones y otros valores negociables emitidos: tales como bonos y pagarés;

- Derivados con valoracion desfavorable para la empresa: entre ellos, futuros u operaciones
a plazo, opciones, permutas financieras y compraventa de moneda extranjera a plazo;

- Deudas con caracteristicas especiales, y

- Otros pasivos financieros: deudas con terceros, tales como los préstamos y créditos
financieros recibidos de personas o empresas que no sean entidades de crédito incluidos
los surgidos en la compra de activos no corrientes, fianzas y depésitos recibidos y
desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones.

Pasivos financieros a coste amortizado

En esta categoria se clasifican:

a) Débitos por operaciones comerciales: pasivos financieros originados por la compra de
bienes y servicios por operaciones de trafico, y

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

Inicialmente, pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoran por su valor razonable,
que es el precio de la transaccioén, y que equivale al valor razonable de la contraprestacién
entregada mas los costes de transaccién que les son directamente atribuibles.

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

Valoracién posterior

En valoraciones posteriores, los pasivos, se valoran por su coste amortizado. Los intereses
devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del
tipo de interés efectivo. No obstante, lo anterior, los débitos con vencimiento no superior a
un ano que se valoraron inicialmente por su valor nominal contintian valorandose por dicho
importe.

Baja de Pasivos Financieros

La Sociedad da de baja un pasivo financiero, o parte del mismo, cuando la obligacion se ha
extinguido; es decir, cuando ha sido satisfecha, cancelada o ha expirado. También da de
baja los pasivos financieros propios que adquiere, aunque sea con la intencion de
recolocarlos en el futuro.

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

En el caso de un intercambio de instrumentos de deuda que no tengan condiciones
sustancialmente diferentes, el pasivo financiero original no se da de baja del balance.
Cualquier coste de transaccion o comision incurrida ajusta el importe en libros del pasivo
financiero. A partir de esa fecha, el coste amortizado del pasivo financiero se determina
aplicando el tipo de interés efectivo que iguale el valor en libros del pasivo financiero con los
flujos de efectivo a pagar segun las nuevas condiciones.

e) Patrimonio neto

Capital Social

El capital social esta representado por acciones. Los costes incrementales directamente
atribuibles a la emisién de nuevas acciones u opciones se presentan en el patrimonio neto
como una deduccién neta de impuestos de los importes obtenidos.

Acciones propias

Las acciones propias se registran en el patrimonio neto como menos fondos propios cuando se
adquieren, no registrandose ningun resultado en la cuenta de pérdidas y ganancias por su venta
0 cancelacion. Los ingresos y gastos derivados de las transacciones con acciones propias se
registran directamente en el patrimonio neto como menos reservas.
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Ampliaciones de capital mediante emision y posterior conversion de pasivos financieros en
instrumentos de patrimonio propio

La Sociedad, al objeto de obtener financiacion para sus planes de expansion, utiliza la
modalidad de emisiones de bonos convertibles y de opciones sobre acciones (‘equity
warrants - EW”). Las obligaciones llevan asociados un determinado numero de equity
warrants que esta determinado en funcién de la cotizacion de las acciones de la Sociedad y
que pueden ejercerse o no por parte del fondo en un periodo de 5 afios.

Los bonos emitidos se registran como instrumentos de deuda a coste amortizado por la
diferencia entre la cantidad recibida por la emision de los diferentes tramos y el valor
razonable de los warrants emitidos junto a las obligaciones convertibles. En el plazo de un
afio, el fondo puede convertir esta deuda en cualquier momento y si en dicho plazo no se han
convertido los bonos pasan a ser obligatoriamente convertibles. En el momento de la
conversion, el pasivo generado se reclasificara en patrimonio neto como capital social y prima
de emision.

Los derechos, opciones o warrants para adquirir un nimero fijo de instrumentos de patrimonio
propio de la empresa por un importe fijo en cualquier moneda son instrumentos de patrimonio,
siempre que la empresa ofrezca dichos derechos, opciones o warrants de forma proporcional
a todos los accionistas o socios de la misma clase de instrumentos de patrimonio. El importe
de los warrants se registra en una cuenta de patrimonio.

El valor razonable de los instrumentos emitidos que conllevan la existencia de un derivado
financiero se determina utilizando modelos de valoracién de opciones en los que se tiene en
cuenta la vida de la opcion, el precio de mercado de los activos subyacentes, la volatilidad
esperada de las acciones y el tipo de interés libre de riesgo para la vida de la opcion.

f) Existencias

Las existencias se valoran a su precio de adquisicién. El precio de adquisicién incluye el importe
facturado por el vendedor, después de deducir cualquier descuento, rebaja en el precio u otras
partidas similares, y todos los gastos adicionales producidos hasta que los bienes se hallan
ubicados para su venta, tales como transportes, aranceles de aduanas, seguros y otros
directamente atribuibles a la adquisicién de las existencias.

Dado que las existencias de la Sociedad no necesitan un periodo de tiempo superior a un afio
para estar en condiciones de ser vendidas, no se incluyen gastos financieros en el precio de
adquisicion.

La Sociedad utiliza el coste medio ponderado para la asignacion de valor a las existencias.

Cuando el valor neto realizable de las existencias es inferior a su precio de adquisicién, se
efectuan las oportunas correcciones valorativas, reconociéndolas como un gasto en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

g) Efectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depésitos
bancarios a la vista en entidades de crédito. También se incluyen bajo este concepto otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez siempre que fuesen facilmente convertibles en
importes determinados de efectivo y tuviesen un vencimiento proximo en el tiempo que no
exceda el periodo de tres meses.

Los descubiertos bancarios se reconocen en el balance como pasivos financieros por deudas
con entidades de crédito.
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h) Clasificacion de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes

La Sociedad presenta el balance clasificando activos y pasivos entre corrientes y no corrientes.
A estos efectos son activos o pasivos corrientes aquellos que cumplen los siguientes criterios:

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

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

- Los pasivos financieros se clasifican como corrientes cuando deban liquidarse dentro de los
doce meses siguientes a la fecha de cierre, aunque el plazo original sea por un periodo
superior a doce meses y exista un acuerdo de refinanciacion o de reestructuracion de los
pagos a largo plazo que haya concluido después de la fecha de cierre y antes de que los
estados financieros consolidados sean formulados.

El resto de los activos y pasivos que no cumplen las condiciones descritas se clasifican como
“no corrientes”.

Combinaciones de negocios

En las combinaciones de negocios se aplica el método de adquisicién. La fecha de adquisicién
es aquella en la que la sociedad obtiene el control del negocio adquirido.

El coste de la combinacién de negocios se determina en la fecha de adquisicion por la suma de
los valores razonables de los activos entregados, los pasivos incurridos o asumidos, los
instrumentos de patrimonio netos emitidos y cualquier contraprestacion contingente que
dependa de hechos futuros o del cumplimiento de ciertas condiciones a cambio del control del
negocio adquirido.

El coste de la combinacion de negocios excluye cualquier desembolso que no forme parte del
intercambio por el negocio adquirido. Los costes relacionados con la adquisicién se conocen
como gasto a medida que se incurren.

La sociedad reconoce en la fecha de adquisicion los activos adquiridos y los pasivos asumidos
por su valor razonable. Se incorporan por tanto las plusvalias y minusvalias iniciales de la
sociedad consolidada en los términos expuestos, sin que se vea limitado al importe atribuible a
la participacion del grupo. Los pasivos asumidos incluyen pasivos contingentes en la medida
en que representen obligaciones presentes que surjan de sucesos pasados y su valor
razonable puede ser medido con fiabilidad.

Los ingresos y gastos y los flujos de efectivo del negocio adquirido se incluyen en los estados
financieros desde la fecha de adquisicion. El exceso existente entre el coste de la combinacién
de negocios, sobre el correspondiente valor de los activos netos identificables del negocio
adquirido se registra como fondo de comercio.

Impuesto sobre Beneficios

El gasto por impuesto corriente se determina mediante la suma del gasto por impuesto corriente
y el impuesto diferido. El gasto por impuesto corriente se determina aplicando el tipo de
gravamen vigente a la ganancia fiscal, y minorando el resultado asi obtenido en el importe de
las bonificaciones y deducciones generales y aplicadas en el gjercicio.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos proceden de las diferencias temporarias definidas
como los importes que se prevén pagaderos o recuperables en el futuro y que derivan de la
diferencia entre el valor en libros de los activos y pasivos y su base fiscal. Dichos importes se
registran aplicando a la diferencia temporaria el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos
o liquidarlos.

Los activos por impuestos diferidos surgen, igualmente, como consecuencia de las bases
imponibles negativas pendientes de compensar y de los créditos por deducciones fiscales
generadas y no aplicadas.

Se reconoce el correspondiente pasivo por impuestos diferidos para todas las diferencias
temporarias imponibles, salvo que la diferencia temporaria se derive del reconocimiento inicial
de un fondo de comercio o del reconocimiento inicial en una transaccion que no es una
combinacién de negocios de otros activos y pasivos en una operacion que, en el momento de
su realizacién, no afecte ni al resultado fiscal ni contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporarias
deducibles, solo se reconocen en el caso de que se considere probable que la Sociedad va a
tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos y no
procedan del reconocimiento inicial de otros activos y pasivos en una operacion que no sea
una combinacion de negocios y que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable. El
resto de los activos por impuestos diferidos (bases imponibles negativas y deducciones
pendientes de compensar) solamente se reconocen en el caso de que se considere probable
que la Sociedad vaya a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder
hacerlos efectivos.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados,
efectuandose las oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas
sobre su recuperacion futura. Asimismo, en cada cierre se evaluan los activos por impuestos
diferidos no registrados en balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que
pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales futuros.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion
de los pasivos y activos por impuesto diferido, asi como, en su caso, por el reconocimiento e
imputacion a la cuenta de pérdidas y ganancias del ingreso directamente imputado al
patrimonio neto que pueda resultar de la contabilizacion de aquellas deducciones y otras
ventajas fiscales que tengan la naturaleza econémica de subvencion.

k) Ingresos y Gastos

Reconocimiento de ingresos por ventas y prestacion de servicios

La Sociedad reconoce los ingresos por el desarrollo ordinario de su actividad en el momento (o
a medida que) se produce la transferencia al cliente del control de los bienes o servicios
comprometidos. En ese momento, la Sociedad valora el ingreso por el importe que refleje la
contraprestacion a la que espere tener derecho a cambio de dichos bienes o servicios.

El control de un bien o servicio (un activo) hace referencia a la capacidad para decidir plenamente
sobre el uso de ese elemento patrimonial y obtener sustancialmente todos sus beneficios
restantes. El control incluye la capacidad de impedir que otras entidades decidan sobre el uso
del activo y obtengan sus beneficios.

Para aplicar este criterio fundamental de registro contable de ingresos, la Sociedad sigue un
proceso completo que consta de las siguientes etapas sucesivas:

a) ldentificar el contrato (o contratos) con el cliente, entendido como un acuerdo entre dos
0 mas partes que crea derechos y obligaciones exigibles para las mismas.

b) lIdentificar la obligacién u obligaciones a cumplir en el contrato, representativas de los
compromisos de transferir bienes o prestar servicios a un cliente.
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c) Determinar el precio de la transaccién, o contraprestacion del contrato a la que la
empresa espera tener derecho a cambio de la transferencia de bienes o de la
prestacion de servicios comprometida con el cliente.

d) Asignar el precio de la transaccion a las obligaciones a cumplir, que debera realizarse
en funcién de los precios de venta individuales de cada bien o servicio distinto que se
hayan comprometido en el contrato, o bien, en su caso, siguiendo una estimacion del
precio de venta cuando el mismo no sea observable de modo independiente.

e) Reconocer el ingreso por actividades ordinarias cuando (a medida que) la empresa
cumple una obligacion comprometida mediante la transferencia de un bien o la
prestacion de un servicio; cumplimiento que tiene lugar cuando el cliente obtiene el
control de ese bien o servicio, de forma que el importe del ingreso de actividades
ordinarias reconocido sera el importe asignado a la obligaciéon contractual satisfecha.

Para cada obligaciéon a cumplir (entrega de bienes o prestacion de servicios) identificadas, la
Sociedad determina al comienzo del contrato si el compromiso asumido se cumple a lo largo
del tiempo o0 en un momento determinado.

Cumplimiento de la obligacién en un momento determinado

En los casos en los que la transferencia del control sobre el activo no se produce a lo largo del
tiempo, la Sociedad reconoce el ingreso siguiendo los criterios establecidos para las
obligaciones que se cumplen en un momento determinado. Para identificar el momento
concreto en que el cliente obtiene el control del activo (con caracter general un bien) la Sociedad
considera, entre otros los siguientes indicadores:

a) El cliente asume los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del
activo. Al evaluar este punto, la Sociedad excluye cualquier riesgo que dé lugar a una
obligacion separada, distinta del compromiso de transferir el activo.

b) La Sociedad ha transferido la posesion fisica del activo.

c) El cliente ha recibido el activo a conformidad de acuerdo con las especificaciones
contractuales.

d) Laempresa tiene un derecho de cobro por transferir el activo.

e) Elcliente tiene la propiedad del activo.

Valoracion

Los ingresos ordinarios procedentes de la venta de bienes y de la prestacion de servicios se
valoran por el importe monetario o, en su caso, por el valor razonable de la contrapartida,
recibida o que se espere recibir, derivada de la misma, que, salvo evidencia en contrario, es el
precio acordado para los activos a trasferir al cliente, deducido: el importe de cualquier
descuento, rebaja en el precio u otras partidas similares que la empresa pueda conceder, asi
como los intereses incorporados al nominal de los créditos.

No forman parte de los ingresos los impuestos que gravan las operaciones de entrega de bienes
y prestacion de servicios que la empresa debe repercutir a terceros como el impuesto sobre el
valor afiadido y Jos impuestos especiales, asi como las cantidades recibidas por cuenta de
terceros.

En los casos que existan contraprestaciones variables, la Sociedad toma en cuenta en la
valoracion del ingreso la mejor estimacion de la contraprestacion variable si es altamente
probable que no se produzca una reversion significativa del importe del ingreso reconocido
cuando posteriormente se resuelva la incertidumbre asociada a la citada contraprestacion.
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Los créditos por operaciones comerciales se valoran de acuerdo con lo dispuesto en la norma
relativa a instrumentos financieros. Cuando existan dudas relativas al cobro del derecho de
crédito previamente reconocido como ingresos por venta o prestacion de servicios, la pérdida
por deterioro se registrara como un gasto por correccién de valor por deterioro y no como un
menor ingreso.

Prestaciones a los empleados

a) Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision de
la direccién de la Sociedad de rescindir su contrato de trabajo antes de la edad normal de
jubilacién. Se reconocen estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma demostrable
a cesar en su empleo a los trabajadores de acuerdo con un plan formal detallado sin posibilidad
de retirada. Las prestaciones que no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha
del balance se descuentan a su valor actual.

b) Compromisos de pago por premios de jubilacién

Al 30 de junio de 2025 no existen compromisos asumidos de pago por premios de jubilacion.

m) Elementos Patrimoniales de Naturaleza Medioambiental

La Sociedad, por su actividad, no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la
minimizacion del impacto medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente.
Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la
protecciéon y mejora del medio ambiente.

n) Saldos y transacciones con partes vinculadas.

En el supuesto de existir, las operaciones entre empresas del mismo grupo, con independencia
del grado de vinculacion, se contabilizan de acuerdo con las normas generales. Los elementos
objeto de las transacciones que se realicen se contabilizaran en el momento inicial por su valor
razonable. La valoracién posterior se realiza de acuerdo con lo previsto en las normas
particulares para las cuentas que corresponda.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con partes vinculadas a valores de mercado.
Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo
que los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por
este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracion en el futuro.

Esta norma de valoracién afecta a las partes vinculadas que se explicitan en la Norma de
elaboracién de cuentas anuales 132 del Plan General de Contabilidad. En este sentido:

a) Se entendera que una 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
Cddigo de Comercio, o cuando las empresas estén controladas por cualquier medio por
una o varias personas juridicas que actien conjuntamente o se hallen bajo direccion unica
por acuerdos o clausulas estatutarias.

b) Se entendera que una empresa es asociada cuando, sin que se trate de una empresa del
grupo en el sentido sefialado, la empresa o las personas fisicas dominantes, ejerzan sobre
esa empresa asociada una influencia significativa, tal como se desarrolla detenidamente
en la citada Norma de elaboracion de cuentas anuales 132.

c) Una parte se considera vinculada a otra cuando una de ellas ejerce o tiene la posibilidad
de ejercer directa o indirectamente o en virtud de pactos o acuerdos entre accionistas o
participes, el control sobre otra o una influencia significativa en la toma de decisiones
financieras y de explotacién de la otra, tal como se detalla detenidamente en la Norma de
elaboracién de cuentas anuales 152
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Se consideran partes vinculadas a la Sociedad, adicionalmente a las empresas del grupo,
asociadas y multigrupo, a las personas fisicas que posean directa o indirectamente alguna
participacion en los derechos de voto de la Sociedad, o en su dominante, de manera que les
permita ejercer sobre una u otra una influencia significativa, asi como a sus familiares préximos,
al personal clave de la Sociedad o de su dominante, entre la que se incluyen los
Administradores y los Directivos, junto a sus familiares proximos, asi como a las entidades
sobre las que las personas mencionadas anteriormente puedan ejercer una influencia
significativa.

o) Provisiones y Contingencias

Las obligaciones existentes al cierre del ejercicio, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para la Sociedad, y cuyo importe
y momento de cancelacién son indeterminados, se registran en el balance como provisiones y
se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para cancelar
o transferir a un tercero la obligacion.

Los ajustes que surgen por la actualizacién de la provision se registran como un gasto financiero
conforme se van devengando. En el caso de provisiones con vencimiento inferior o igual a un
afo, y siempre que el efecto financiero no sea significativo, no se efectua ningun tipo de
descuento.

Asimismo, la Sociedad informa, en su caso, de las contingencias que no dan lugar a provision.
p) Transacciones con pagos basados en instrumentos de patrimonio

La Sociedad reconoce, por un lado, los bienes y servicios recibidos como un activo o como un
gasto, atendiendo a su naturaleza, en el momento de su obtenciéon y, por otro, el
correspondiente incremento en el patrimonio neto, si la transaccion se liquida con instrumentos
de patrimonio, o el correspondiente pasivo si la transaccion se liquida con un importe que esté
basado en el valor de los instrumentos de patrimonio.

En el caso de transacciones que se liquiden con instrumentos de patrimonio, tanto los servicios
prestados como el incremento en el patrimonio neto se valoran por el valor razonable de los
instrumentos de patrimonio cedidos, referido a la fecha del acuerdo de concesién. Si por el
contrario se liquidan en efectivo, los bienes y servicios recibidos y el correspondiente pasivo se
reconocen al valor razonable de éste ultimo, referido a la fecha en la que se cumplen los
requisitos para su reconocimiento.

NOTA 4. INMOVILIZADO INTANGIBLE

El movimiento habido en este capitulo del balance de situaciéon adjunto es el siguiente:

Coste: Euros

Derechos de traspaso 240.000 - (80.000) 160.000 - - 160.000
Propiedad Industrial 10.000 - - 10.000 - - 10.000
Aplicaciones Informaticas 35.120 6.470 -~ 41.590 41.590
Fondo de comercio 428.760 -— - 428.760 -— - 428.760
Activos digitales-Criptomonedas -—- --- - -—- 5.452.807 (431.588) 5.021.219
Total coste 713.880 6.470 (80.000) 640.350 5.452.807 (431.588) 5.661.569
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Amortizacién: Euros
Saldoa Dotacidén Baias Traspasos Saldo a Dotacion Baias Traspasos Saldo a
31112123  ejercicio ) P 3111224  ejercicio P 30/06/25
Derechos de traspaso (33.849) (19.490) 8.750 -—- (44.589) (5.500) -—- - (50.089)
Propiedad Industrial (2.093) (958) (3.051) (542) --- (3.593)
Aplicaciones Informaticas (11.768) (13.725) -—- - (25.493) (6.562) - - (32.055)
Fondo de comercio (21.438)  (42.876) - --- (64.314)  (21.437) --- - (85.751)
Total amortizacion (69.148) (77.050) 8.750 --  (137.448) (34.041) --- (171.488)
Pérdidas por deterioro: Euros
Saldo a L. L. Saldo a L. L. Saldo a
Elemento 31/12/23 Dotacion Reversion 31/12/24 Dotacion Reversion 30/06/25
Det. de valor de derechos de trasp. - (36.877) - (36.877) -—- - (36.877)
Det. de valor activos digitales - criptomonedas --- - --- - (111.536) --- (111.536)
Total pérdidas por deterioro - (36.877) --- (36.877) (111.536) --- (148.413)
Valor neto contable: Euros
Elemento Saldo a Saldo a Saldo a
31.12.23 31.12.24 30/06/25
Derechos de traspaso 206.151 78.533 73.034
Propiedad Industrial 7.907 6.949 6.407
Aplicaciones Informaticas 23.352 16.097 9.535
Fondo de comercio 407.322 364.446 343.009
Activos digitales-Criptomonedas - - 4.909.683
Total Valor Neto 644.732 466.025 5.341.667

Altas, bajas y traspasos de elementos de inmovilizado intangible

El Consejo de Administracion, tal y como se informa en la nota 1.d aprobé la estrategia en el primer
semestre de 2025, con el respaldo posterior de la Junta General del 22 de septiembre de 2025,
que autorizé la emision de hasta 1.000 millones de euros en obligaciones convertibles y equity
warrants. Esta decision permite financiar la acumulacién progresiva de Bitcoin con disciplina
financiera y orientacion a largo plazo.

A 30 de junio de 2025, Vanadi acumulaba 54 BTC con un coste total de adquisicién de 5.021.219
euros. El objetivo a medio plazo es alcanzar 10.000 BTC mediante la combinacion de financiacién
convertible y préstamos colateralizados con Bitcoin, siguiendo una politica de apalancamiento
moderado y controlado.
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La sociedad mantiene a 30 de junio de 2025 parte de sus activos en criptomonedas (bitcoins)
garantizando como colateral préstamos concedidos por BIT2ME para la adquisicion de nuevos
Bitcoins, concretamente 32,4 BTC. Dichos activos permanecen bloqueados mientras se
mantengan vigentes las operaciones de financiacion, y su valoracién a cierre del ejercicio se ha
realizado conforme al valor razonable de mercado de la criptomoneda en dicha fecha. Tal y como
se informa en la nota 10.2. Si el valor del Bitcoin cae bruscamente, el colateral puede no cubrir el
préstamo, lo que podria generar un requerimiento de garantia adicional, o incluso de ejecucion
automatica si cae por bajo del umbral pactado.

Inicialmente, la sociedad adquirié los 5 primeros Bitcoins a través de una cartera Omnibus. No
obstante, tras dichas compras, considerd que trabajar con una cartera de custodia de monederos
electronicos (Wallet) de Bit2Me facilitaba la estrategia de inversion de la sociedad. Con motivo que
la anterior cartera no podia ser traspasada de la anterior plataforma, decidié vender 4,3 BTC y
adquirirlos en el mismo momento, sin animo de especulacion, no obstante, se generd una pérdida
neta de 43.948 euros, que ha sido reflejada en el epigrafe “11. Resultado por enajenaciones de
inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Durante el ejercicio 2024, como consecuencia del cierre del local ubicado en Benidorm, la Sociedad
imputé una pérdida de 61.250 euros correspondiente a la amortizacion de los derechos de traspaso
del local adquirido en el ejercicio 2023 y pendientes de amortizar, reflejados en el epigrafe “11.
Resultado por enajenaciones de inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho
ejercicio.

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad procedié a dar de baja un importe de 10.000
euros correspondiente al derecho de traspaso del local de San Cristébal, cuyo contrato se
formalizé con fecha 4 de julio de 2023. Dicha pérdida quedo reflejada en el epigrafe “11. Resultado
por enajenaciones de inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio. Del
mismo modo, se procedidé a regularizar un importe de 12.100 euros en concepto de depdsito
entregado en concepto de compraventa de unidad de negocio dado que dicho contratos quedaron
sin efecto durante el ejercicio 2023.

El fondo de comercio registrado surgioé por la combinacion de negocios de dos unidades productivas
por parte de la Sociedad en junio de 2023, de acuerdo con la informacién incluida en la 1.c.

Deterioro de valor de activos intangibles sujetos a amortizacién o depreciacion

Al 30 de junio de 2025, la Sociedad ha procedido a reconocer una correccién valorativa de las
criptomonedas por un importe total de 111.536 euros como consecuencia de la valoracion a valor
razonable de las mismas a dicha fecha. Dicha pérdida queda reflejada en el epigrafe “11.a)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta.

Durante el ejercicio 2024, la sociedad procedié a deteriorar un importe total de 36.878 euros,
correspondiente al valor neto contable de los derechos de traspaso del local sito en Torrellano, el
cual al cierre del ejercicio se encuentra sin actividad.

Elementos totalmente amortizados

No existen al 30 de junio de 2025 ni al 31 de diciembre de 2024, elementos totalmente amortizados
dado el caracter reciente de las inversiones efectuadas.

NOTA 5. INMOVILIZADO MATERIAL Y ARRENDAMIENTOS

El detalle y movimiento de inmovilizado material a 30 de junio de 2025 y 31 de diciembre de 2024
es el siguiente:
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Coste:
Euros
Elemento ;‘?:;‘:"22 Altas Bajas :,?1013 ;?22 Altas Bajas ;ﬁfgg_a;;
Terrenos - 19.091 - 19.091 - - 19.091
Construcciones y reformas 1.154.947 91.484 (404.933) 841.498 --- (160.932) 680.566
Instalaciones 46.549 30.697 (20.912) 56.334 56.333
Magquinaria 374.130 7.954 (69.309) 312.775 5.839 318.614
Ofras instalaciones 4.403 - - 4.403 - - 4.403
Mobiliario 213.642 (10.964) 202.678 (9.398) 193.280
Equipos procesos de informacion 41.209 - (8.361) 32.848 - - 32.848
Otro inmovilizado material 8.327 - - 8.327 - - 8.327
Anticipos inmovilizado 1.240 --- - 1.240 - (1.240) -
Total coste 1.844.446 149.226 (514.479) 1.479.193 5.839 (171.570) 1.313.462
Amortizacién:
Euros
Elemento ;?::22 Altas Bajas ;?18;?22 Altas Bajas :foc.’g:z%
Construcciones y reformas (110.315) | (97.116) 71.716 (135.716) (31.307) 22.628 (144.394)
Instalaciones (6.365) (5.867) 3.831 (8.402) (4.827) - (13.229)
Magquinaria (49.437) | (44.874) 1.513 (92.798) (19.048) (111.846)
Otras instalaciones - (440) - (440) (220) - (660)
Mobiliario (15.884) | (21.364) (37.248) (9.767) 2.193 (44.822)
Equipos procesos de informacion (13.246) | (10.302) - (23.548) (4.106) - (27.654)
Otro inmovilizado material (254) (833) --- (1.087) (416) --- (1.503)
Total coste (195.501) | (180.797) 77.059 (299.238) (69.691) 24.821 (344.108)
Pérdidas por deterioro: Euros
Elemento ?’Sﬁ!]d;z% Dotacion  Reversion :53':!1(12?2?1 Dotacion  Reversion ?’Soa.:)cé?z%
Det. de valor de construcciones - | (133.335) ---| (133.335) - 133.335 -
Total pérdidas por deterioro --| (133.335) - | (133.335) --- 133.335 -—-
Valor neto contable:
Euros
Elemento Saldo a Saldo a Saldo a
31.12.23 31.12.24 30.06.25
Terrenos - 19.091 19.091
Construcciones y reformas 1.044.632 572.447 536.172
Instalaciones 40.183 47.932 43.105
Magquinaria 324.694 219.978 206.768
Ofras instalaciones 4.403 3.963 3.743
Mobiliario 197.758 165.430 148.457
Equipos procesos de informacién 27.963 9.300 5.194
Otro inmovilizado material 8.072 7.240 6.823
Anticipos inmovilizado 1.240 1.240 -—-
Total Valor Neto 1.648.945 | 1.046.620 969.353
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Altas, bajas y traspasos de elementos de inmovilizado material

No ha habido inversiones fuera del territorio espanol durante el ejercicio 2025, ni durante el ejercicio
2024.

Durante el primer semestre del ejercicio 2025, la Sociedad ha procedido a dar de baja bien por
regularizacion o bien por venta, determinado inmovilizado cuyo valor neto contable asciende a
12.354 euros, generando una pérdida neta de 9.054 euros, reflejada en el epigrafe “11. Resultado
por enajenaciones de inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Por otra parte, con fecha 11 de abril de 2025, la Sociedad suscribe contrato de compraventa de
magquinaria y diversos elementos afectos al local Explanada por un importe total de 270.000 euros,
con efectos el 30 de septiembre de 2025 coincidiendo con la resolucién anticipada del contrato de
arrendamiento suscrito el 1 de abril de 2022. A 30 de junio de 2025 la Sociedad ha reconocido un
ingreso anticipado por dicho importe en el pasivo corriente del balance adjunto.

Con fecha 15 de junio de 2024, la Sociedad suscribié un contrato de arrendamiento operativo con
opcion de compra sobre un local de negocio, cuya opcion de compra asciende a 22.000 euros, y
con vencimiento el 30 de junio de 2026. El contrato fija el precio del inmueble en 110.000 euros,
del que deberan descontarse los pagos a cuenta, esto es, la opcién de compra y las cuotas
mensuales satisfechas por el arrendamiento hasta fecha de ejercicio de la opcién de compra.

Es por ello, que cumpliendo con la normativa contable, la Sociedad consideré el arrendamiento
como financiero, reconociendo el activo en el epigrafe de Terrenos y Construcciones un importe
total de 110.000 euros.

Por otra parte, como consecuencia del cierre de los locales ubicados en Benidorm y Maisonnave en
el ejercicio 2024, la Sociedad imput6 una pérdida neta de 437.420 euros, reflejada en el epigrafe
“11. Resultado por enajenaciones de inmovilizado” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho
ejercicio, y neteada de un importe de 125.000 euros correspondiente al ingreso obtenido por la
cesion de los derechos de traspaso a un tercero.

Deterioro de valor de activos materiales sujetos a amortizacién o depreciacion

Al 31 de diciembre de 2024, como consecuencia del cese de actividad del local Vanadi Beach, la
Sociedad procedioé a deteriorar un importe total de 133.335 euros correspondiente al inmovilizado
material de dicho local adquirido durante el ejercicio 2023 y pendientes de amortizar al 31 de
diciembre de 2024. Con fecha 5 de febrero de 2025 se rescinde contrato de arrendamiento de
dicho local, por lo que el deterioro ha sido aplicado a la baja del inmovilizado.

Elementos totalmente amortizados

No existen al 30 de junio de 2025 ni al 31 de diciembre de 2024, elementos totalmente amortizados
dado el caracter reciente de las inversiones efectuadas.

Segquros

La Sociedad tiene contratadas podlizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan expuestos los
bienes de inmovilizado material. La cobertura de estas pdlizas se considera suficiente.

Otra informacion

No se han capitalizado gastos financieros, y no existen restricciones ni garantias sobre los
elementos del inmovilizado material. Tampoco se han reconocido ni revertido correcciones
valorativas por deterioro para ningun elemento del inmovilizado material, excepto por lo comentado
anteriormente por el cese de actividad en el local Vanadi Beach.

A 30 de junio de 2025 no existen compromisos firmes de compra ni de venta de elementos de
inmovilizado material, distintos a los comentados anteriormente.
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Arrendamientos operativos:

Al 30 de junio de 2025 la Sociedad tiene arrendados 5 locales comerciales (6 locales al 31 de
diciembre de 2024) de acuerdo con la informacion facilitada en la nota 1, y cuyos contratos de
arrendamiento operativo tienen las siguientes caracteristicas:

Nombre local D(uar;glsc)m Actualizacion renta Condiciones prérroga Cancelacion anticipada
« . » Revision anual IPC - el A negociar cuando finalice | 2 afios de obligado cumplimiento.
Local “Vanadi Explanada 10 ~ . o ] ;

afo (5) subida 5%- contrato Posteriormente preaviso 3 meses
Local “Vanadi Juzgados” 10 Revisién anual IPC A negociar cuando finalice No eX|_ste obligado cu_mpllmlento.
contrato Posteriormente preaviso 6 meses
Local “Vanadi San Juan Pueblo” 10 ReVISIOF! anual IP_C‘-’ Automatica 2 afios de obligado cqmpllmlento.
excepto primera revision- Posteriormente preaviso 3 meses

Revision anual IPC - . - ~ . o
Local “Jules Mucha Vista” 10 excepto (2) primeras A negociar cuando finalice 1 ano_de obligado cumpllmlento.
L\ contrato Posteriormente preaviso 1 meses

revisiones -

Local “Jules Gran Via” 7.25 Revision anual IPC A negociar cuando finalice | 2 afios de obligado cu_mpI|m|ento.
contrato Posteriormente preaviso 6 meses

El importe de los pagos futuros minimos correspondientes a los arrendamientos operativos no
cancelables es el siguiente:

Pagos futuros minimos 30.06.2025 31.12.2024
Hasta un ano 178.259 302.697
Entre uno y cinco afos 541.667 1.130.532
Mas de cinco afos 226.100 672.153

Total 946.026 2.105.382

El importe de las cuotas por arrendamiento operativo registradas como gasto del ejercicio como las
caracteristicas mas significativas de los contratos de arrendamiento son las siguientes:

Contrato

Criterio

Gasto 6- Gasto Fecha de actualiz

Descripcion del arrendamiento 2025 2024 vencimiento precios
LOCAL MAISONNAVE-ALICANTE - 95.000 30.11.2031 IPC
LOCAL EXPLANADA ALICANTE 61.660 120.874 01.04.2032 IPC
LOCAL PARDO GIMENO ALICANTE 5.300 13.780 25.02.2032 IPC
LOCAL TORRELLANO ELCHE 10.901 21.600 18.05.2032 IPC
RENTING VEHICULOS IND 7.943 15.466 18.01.2026 -
OTROS ARRENDAMIENTOS - 9.582 - -
LOCAL SAN JUAN RAMBLA 18.435 35.500 01.02.2033 IPC
LOCAL TORRE GOLF - 37.382 01.04.2033 IPC
LOCAL BENIDORM -—-- 12.309 01.04.2033 IPC
LOCAL CAMPELLO 10.200 19.800 21.06.2033 -—
LOCAL PLAZA AGATANGELO 17.126 33.872 30.09.2030 -
NAVE PLA DE LA VALLONGA 475 2.570 14.05.2027 IPC
OFICINA C/ LOS MONEGROS 3.540 1.770 16.09.2026 IPC

Total 135.579  419.505
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Arrendamientos financieros:

La Sociedad mantiene en su inmovilizado material, a 30 de junio de 2025, elementos adquiridos y
financiados mediante contratos de arrendamiento que, por cumplir con la normativa contable, han
sido calificados como arrendamientos financieros, y por tanto figuran incluidos en los
correspondientes epigrafes de inmovilizado material.

Un detalle de los contratos vigentes, durante los seis primeros meses del ejercicio 2025, es como

sigue:
» Importe pendiente de .
Objeto Inicio Duracién Coste bien Cuotas pagadas pago al 30.06.25 Opcién de
(meses) al 30.06.25 compra
C.P. L.P.
Terrenos y Construcciones 15.06.2024 24 110.000 25.750 8.400 70.850 22.000
Total 110.000 25.750 8.400 70.850 22.000
Al 31 de diciembre de 2024
Euros
. Importe pendiente de iy
Objeto Inicio Duracién Coste bien Cuotas pagadas pago al 31.12.24 Opcién de
(meses) al 31.12.24 compra
C.P. L.P.
Terrenos y Construcciones 15.06.2024 24 110.000 9.550 20.400 75.050 22.000
Total 110.000 9.550 20.400 75.050 22.000

NOTA 6. ACTIVOS FINANCIEROS

El detalle de activos financieros a largo y corto plazo a 30 de junio de 2025 y 31 de diciembre de

2024, es el siguiente, en euros:

Euros
Créditos y otros

30.06.2024 | 31.12.2024

Largo plazo:
Activos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 301 301
Activos financieros a coste amortizado (Nota 6.2) 552.891 376.991
Total 553.192 377.292

Corto plazo:
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (nota 6.1) 703.783 24.688
Activos financieros a coste amortizado (nota 6.2) (*) 28.439 10.204
Total 732.222 34.892

(*)Sin incluir créditos con las Administraciones publicas.

6.1) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El detalle de dichos activos a 30 de junio de 2025 y 31 de diciembre de 2024 es como sigue:
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Euros
30.06.2025 | 31.12.2024
Cuentas corrientes 703.783 24.688

El capitulo de tesoreria en Bancos e Instituciones financieras incluye un importe de 50.899 euros
(15.558 euros al 31 de diciembre de 2024) correspondiente a depésitos financieros en las
respectivas entidades de contratacion y liquidacion de valores de BME Growth y cuyos fondos
no son de libre disposicion por parte de la Sociedad, salvo que el proveedor de liquidez estime
que el efectivo o acciones en su disposicidon es excesivo.

6.2) Activos financieros a coste amortizado

La composicién de este epigrafe a 30 de junio de 2025 y 31 de diciembre de 2024 es la siguiente:

Euros
Euros
30.06.2025 31.12.2024
No No

corriente Corriente | corriente | Corriente
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar ) 14.681 -— 4.568
Otros activos financieros-Fianzas y depdsitos 552.891 30 376.991 30
Créditos a largo plazo al personal 21.480 - 21.480
Deterioro créditos a corto plazo (20.824) - (20.824)
Créditos a corto plazo a otras partes vinculadas --- 12.072 --- 3.950
Cuenta Corriente con socios y administradores -—- 1.000 - 1.000
Créditos por operaciones no comerciales 552.891 13.758 376.991 5.636
Total 552.891 28.439 376.991 10.204

(*)Sin incluir créditos con las Administraciones publicas.

Activos financieros a coste amortizado a corto y largo plazo

El 17.02.2022 se suscribié contrato de préstamo con un directivo de la Sociedad por un importe:
30.000 euros y cuya finalidad es la adquisicion de acciones de la sociedad en una préxima
ampliacién de capital. El plazo maximo de amortizacion es de 36 meses teniendo fijado su
vencimiento el 15 de febrero de 2025 devengando un interés anual equivalente al interés legal
del dinero con un minimo del 3%.

Al 30 de junio de 2025 el saldo pendiente de devolucién se encuentra registrado por un importe
de 21.480 euros en el corto plazo (mismo importe al 31 de diciembre de 2024) deterioradas en
el ejercicio 2024 en un importe de 20.824 euros, cuyo valor neto contable asciende a 656 euros
correspondiente al valor recuperable del mismo mediante la devolucion de las acciones.

Otros activos financieros a largo plazo incluyen el importe desembolsado en concepto de fianzas
correspondientes a los contratos de alquiler de locales comerciales por importe de 37.105 euros
(74.005 euros en el ejercicio 2024), asi como depdsitos financieros por valor de 15.786 euros
(52.986 euros en el ejercicio 2024) relacionados con esos mismos contratos.

Asimismo, a 30 de junio de 2025, la sociedad tiene constituida una garantia a largo plazo de
500.000 euros a favor de Patblasc Software Consulting, S.L. (inversor en el marco del programa
de financiacion de obligaciones convertibles) en concepto de comision de no incumplimiento
del contrato por parte de la sociedad que sera devuelta por el inversor) mediante un total de
2.777.776 acciones ordinarias, equivalentes al desembolso de 500.000 euros, conforme a lo
establecido en el Amendment Agreement n° 3 de fecha 29 de abril de 2025 (ver nota 10). En
este mismo sentido, al 31 de diciembre de 2024, |la sociedad tenia constituida garantia por el
mismo concepto por un importe de 250.000 euros a favor de otro inversor, Alpha Blue Ocean,
devuelta en 2025 mediante 500.000 acciones, las cuales han sido traspasadas a la autocartera
de la sociedad.
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Las acciones comentadas anteriormente se consideran instrumentos de patrimonio emitidos, sin
que la Sociedad mantenga control ni derechos econémicos sobre las mismas, salvo que se
cumplan las condiciones de reentrega.

A 30 de junio de 2025, el valor de mercado de las mencionadas acciones ascendia a 1,09 euros
por accion, lo que representa un importe de 3.028.772 €, superior al valor nominal de
conversion (0,18 €/accion). No obstante, conforme a los criterios establecidos en la Norma de
Registro y Valoracion 92 del Plan General de Contabilidad, las variaciones en el valor razonable
de los instrumentos de patrimonio propio no son objeto de reconocimiento contable, por tratarse
de instrumentos emitidos y no de activos financieros de la Sociedad.

En consecuencia, el incremento de valor de mercado observado al 30 de junio de 2025 no ha
tenido reflejo contable en los estados financieros intermedios, limitandose su mencién a efectos
informativos. En caso de pérdida de valor, se reflejaria su correspondiente provisiéon por
deterioro.

NOTA 7. EXISTENCIAS

Se incluyen en este epigrafe del balance un importe de 20.934 euros (17.080 euros en el gjercicio
2024) correspondientes a las existencias en locales en explotacion necesarias para el normal
desarrollo de la actividad de las cafeterias, segun el siguiente desglose:

Saldo Saldo
LOCAL 30.06.25 31.12.24

EXISTENCIAS EXPLANADA 4.946 3.682
EXISTENCIAS JULES 2.810 2.143
EXISTENCIAS S. JUAN RAMBLA PUEBLO 1.585 697
EXISTENCIAS JUZGADOS 956 1.188
EXISTENCIAS OBRADOR CENTRAL 7.851 6.585
ANTICIPOS A PROVEEDORES 2.785 2.785

20.934 17.080

No existen restricciones a la disposicion de las existencias ni indicios que requieran de efectuar
deterioro alguno sobre las existencias.

NOTA 8. INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE
DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diferentes tipos de riesgos financieros,
destacando fundamentalmente los riesgos de crédito, de liquidez y los riesgos de mercado (tipo
de cambio, tipo de interés, y otros riesgos de precio).

8.1) Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma.

Los principales activos financieros de la Sociedad son saldos de caja y efectivo, y otros
deudores que representan la exposicion maxima de la Sociedad al riesgo de crédito en
relacién con los activos financieros

La Sociedad tiene un riesgo de crédito bajo dado que la sociedad cobra al contado, mediante
efectivo o tarjeta de crédito, todas las transacciones que realiza en sus cafeterias por lo que
el riesgo de crédito de la Sociedad es muy bajo.
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8.2) Riesgo de liquidez

La Sociedad presta una atencién permanente a la evolucion de los diferentes factores que
pueden ayudar a solventar las crisis de liquidez. La Sociedad, mantiene firmado los acuerdos
de financiacién suscritos por ultima vez con Global Corporate Finance Opportunities el 10 de
enero de 2024 por un importe limite de 10.000.000 euros que garantiza la liquidez para la
sociedad. Este contrato mitigara posibles tensiones de tesoreria que pudieran surgir como
consecuencia como consecuencia de su plan de expansion. Con fecha 29 de abril de 2025,
Patblasc Software Consulting, S.L. se ha subrogado en dicho contrato, el cual a la fecha de
formulacion de los presentes estados financieros intermedios se encuentra totalmente
ejecutado mediante las correspondientes conversiones de las obligaciones convertibles en
acciones.

Las previsiones de negocio de la Sociedad recogen necesidades de inversion para los préximos
ejercicios que supondran necesidades de recursos que seran cubiertos mediante
ampliaciones de capital o suscripciones de deuda. La no obtencion de dicha financiacion
podria condicionar el cumplimiento del plan de negocio y, por tanto, el crecimiento, la
viabilidad y la evolucidon econdmica de la compafiia.

La capacidad futura de la Sociedad para cumplir las obligaciones comprometidas bajo los
contratos de financiacion, atender el pago del principal e intereses de la deuda derivada o
poder refinanciarla en el caso de que fuera necesario, esta condicionada por los resultados
del negocio y por otros factores econdmicos y propios de los sectores en que opera la
Sociedad. Asimismo, parte del endeudamiento de la Compania se encuentra indexada a la
referencia Euribor. La evolucion futura de este indicador puede impactar en los futuros pagos
y resultados de la Compafiia. El incumplimiento de las obligaciones asumidas por el Emisor
frente a las distintas entidades financieras podria provocar el vencimiento anticipado de las
obligaciones de pago y que dichas entidades financieras exigieran anticipadamente el pago
del principal de la deuda y sus intereses y, en su caso, ejecutaran las garantias que pudieran
haber sido otorgadas a su favor, lo que podria afectar negativamente a la situacion financiera,
econdmica y patrimonial de la Sociedad.

8.3) Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado representa las pérdidas de la Sociedad como consecuencia de
movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos
podrian agruparse en los siguientes:

= Riesgo de tipo de interés: debido a que tanto las deudas como los tipos de interés del
endeudamiento de la Sociedad son bajos, el riesgo por tipo de interés es minimo.

= Riesgo de tipo de cambio: la Sociedad al cierre no tiene activos o pasivos financieros en
divisas distintas del euro, por lo que no esta expuesto al riesgo por las fluctuaciones de
los tipos de cambio.

= Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversion en instrumentos de
patrimonio conlleva que la rentabilidad de la Sociedad se pudiera ver afectada por la
volatilidad de los mercados en los que se pudiera invertir. Como la Sociedad no invierte
significativamente en instrumentos de patrimonio cotizados no esta expuesta a este riesgo
de precio.

La demanda del consumidor correspondiente al mercado en el que opera la Sociedad esta muy
relacionada con la situacion de la economia en general, por lo que, en funcién de su
tendencia, puede afectar de forma indirecta sobre los estados financieros de la Sociedad.
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Si bien la estrategia de la Sociedad es competir con las cafeterias locales y no con las grandes
cadenas de cafeterias, la existencia de grupos mas grandes y con economias de escala
competitivas, como pueden ser Compania del Tropico (Café & Té, Café & Tapas, Panaria),
Grupo Monbake (Bertiz, Tahona, Taberna, Panaderia el Molino) o Alsea (Starbucks, Vips),
puede generar dificultades a la Sociedad para el desarrollo de su plan de negocio.

En relacion con las cafeterias tradicionales locales, la vinculacion del cliente recurrente con las
mismas es el factor que mayor dificultad puede genera a Vanadi para el desarrollo de su
modelo de negocio.

En este sentido sefialar la estrategia de negocio pivota en torno a la calidad de los productos
y la excelencia del café, posicionandose junto a las cafeterias tradicionales en términos de
precio, y ofreciendo un entorno amable, con una decoracion cuidada y un producto de
calidad, sano y responsable.

Asimismo, la aparicién nuevos grupos con el mismo modelo de negocio y mercado objetivo
que la Sociedad podria limitar su capacidad de crecimiento.

NOTA 9. PATRIMONIO NETO Y FONDOS PROPIOS

El detalle y movimiento de las diferentes partidas del patrimonio neto de la Sociedad al 30 de junio
de 2025y 31 de diciembre de 2024, se detalla en el estado de cambios del patrimonio neto adjunto.

9.1) Capital Social y prima de emision

El capital social de la Sociedad al 30 de junio de 2025 es de 477.828 euros, dividido en 23.891.386
acciones ordinarias de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y
desembolsadas. No obstante, con motivo de que el inversor de obligaciones convertibles en
acciones ha realizado varias solicitudes de conversién con anterioridad a 30 de junio de 2025, y
las acciones le han sido entregadas por el articulo 508 de la Ley de Sociedades de Capital (LSC),
la sociedad tiene registrado un capital social adicional por importe de 144.348 euros, dividido en
7.217.415 acciones ordinarias de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente
suscritas y desembolsadas a la fecha de formulacién de los presentes estados financieros
intermedios. Al 31 de diciembre de 2024 el capital social de la sociedad es de 157.707,30 euros,
dividido en 7.885.360 acciones ordinarias de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas,
totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones son de la misma clase, otorgan los
mismos derechos y estan sujetas a cotizacion en el BME Growth.

Las acciones de la Sociedad estan representadas por medio de anotaciones en cuenta y estan
inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de Sociedad de Gestién de los
Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de Valores, S.A.U. (“Iberclear”), con domicilio
en Madrid, Plaza Lealtad nimero 1, y de sus entidades participantes autorizadas (“Entidades
Participantes”). Las acciones de la Sociedad estan denominadas en euros. El régimen legal
aplicable a las acciones es el previsto en la ley espaiola.

El detalle de los movimientos del capital social y la prima de emisién aprobados por la junta General
de Accionistas y elevados a publico al 30 de junio de 2025 y 31 de diciembre de 2024 se recogen
a continuacion:

Notas explicativas estados financieros intermedios 30/06/2025 Pdgina 38 de 58



A COFFEE & LUNCH

Vanadi Coffee, S.A.

Saldo final a 31 de diciembre de 2023

Ampliacion de capital 23.04.2024

Ampliaciones de capital por conversion
de obligaciones (nota 11.2)

Coste de emision de capital

Ampliaciones de capital por conversion
de obligaciones (nota 11.2)

Reduccién de capital (autocartera) de
capital 30.12.2024

Agrupacion del numero de acciones
(Contrasplit 1INx10V)

Reduccién de capital y Compensacion
de pérdidas(Reduccién valor nominal)

Ampliacion de capital 30.12.2024

Coste de emisiones de capital

Saldo final a 31 de diciembre de 2024
Ampliaciones de capital por conversion
de obligaciones (nota 11.2) 24.04.25
Ampliaciones de capital por conversion
de obligaciones (nota 11.2) 19.05.25
Ampliaciones de capital por conversion
de obligaciones (nota 11.2) 20.05.25
Ampliaciones de capital por conversion
de obligaciones (nota 11.2) 16.06.25
Ampliaciones de capital por conversién
de obligaciones (nota 11.2) 30.06.25

Coste de emisiones de capital (warrants)
Saldo final a 30 de junio de 2025

Numero Valor Capital Prima de

Acciones Nominal social emision
11.768.137 0,05 588.407 4.439.726
2.438.475 0,05 121.924 189.413
2.909.090 0,05 145.454 149.545
--- --- --- (43.852)
20.200.000 0,05 1.010.000 25.000
(2) 0,05 0,10 -
(33.58.130) 0,50 --- -—-
- 0.02 (1.791.154) (4.734.833)
4.153.790 0.02 83.075 880.603
-—- - - (115.597)
7.885.360 0,02 157.707 790.006
4.861.111 0,02 97.222 777.778
2.777.776 0,02 55.555 444 444
1.470.588 0,02 29.412 220.588
6.896.551 0,02 137.931 1.862.069
7.217.415 0,02 144.348 2.455.649
(2.675.067)
31.108.801 0,02 622.175 3.875.469

Capital social y prima de emision escriturados durante 2025

En relacion con el contrato de financiacion suscrito con Global descrito en la nota 10.3 de las notas
explicativas, a 30 de junio de 2025, se ha procedido a la conversion de los importes descritos en
dicha nota, reflejando en el apartado de pasivos financieros en patrimonio neto los conceptos de
capital escriturado y prima de emisidon por un valor de 464.468 euros y 5.760.528 euros
respectivamente, minorado en un importe de 2.675.067 en concepto de la valoracion de los
warrants. Teniendo en consideracion las operaciones de capital descritas anteriormente, la prima
de emisién asciende al 30 de junio de 2025 a 3.875.469 euros (790.006 euros al 31 de diciembre

de 2024).

Participaciones significativas

Al 30 de junio de 2025 aquellos accionistas con un porcentaje de participacion, directo o indirecto,

igual o superior al 5%:

Accionista Participacion | Participacion | Participacion
directa indirecta total
INTERACTIVE BROKERS LLC (US) 6,20% - 6,20%
ALPHA BLUE OCEAN (ABO) 36,03% - 36,03%
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Estos porcentajes han sido calculados sobre las 23.891.386 acciones en las que se divide el capital
de la sociedad a 30 de junio de 2025.

Al 31 de diciembre de 2024 la Sociedad contaba con 90 accionistas (excluida la autocartera),
identificando a continuacién aquellos accionistas con un porcentaje de participacion, directo o
indirecto, igual o superior al 5%:

Accionista Participacion Participacion Participacion

directa indirecta total

THE BANK OF NEW YORK 18,20% - 18,20%
MELLON (Alpha Blue Ocean)

Estos porcentajes han sido calculados sobre las 37.315.702 acciones en las que se divide el capital
escriturado e inscrito de la compafiia a fecha de 10 de enero de 2025.

A la fecha de formulacion de las presentes notas y de acuerdo con la Ultima comunicacion realizada
al BME Growth el 24 de octubre de 2025 los accionistas con un % de participacion, directo o
indirecto, igual o superior al 5% es el siguiente:

Acclonista Participacion | Participacion Participacion
directa indirecta total
PATBLASC SOFTWARE CONSULTING SL 13,41% - 13,41%
ALPHA BLUE OCEAN 5,1% - 5,1%

Estos porcentajes han sido calculados sobre las 39.239.748 acciones en las que se divide a 20 de
octubre de 2025 el capital de la compania.

El Consejo de Administracion de la Sociedad no tiene conocimiento de la existencia de otros
accionistas con posicion superior al 5%.

9.2) Reservas voluntarias

Dicha partida recoge al 31 de diciembre de 2024 un importe 1.425.331 euros generado
principalmente por la operacion de reduccion de capital aprobada el 30 de diciembre de 2024 y
cuya finalidad fue el saneamiento patrimonial de la Sociedad. Posteriomente y como
consecuencia de la distribucion de las pérdidas del ejercicio 2024, el epigrafe de reservas
presenta un salgo negativo de 563.153 euros y que incluye los resutados generados por la venta
de las acciones en autocartera, asi como los costes de emision de las diferentes operaciones de
apmliacion y reduccion de capital.

9.3) Acciones propias

El valor total de autocartera a 30 de junio de 2025 asciende a 277.175 euros (28.501 euros a 31
de diciembre de 2024) y se corresponden a 686.828 acciones que representan un 2,21% del
Capital Social de la Sociedad (535.401 acciones al cierre del ejercicio anterior que representaban
un 1,43 % del Capital) en ambos periodos por debajo del limite del articulo 509 de la Ley de
Sociedades de Capital que marca como limite maximo un 10%.

El 12 de junio de 2023, la Junta General de Accionistas aprobé autorizar al Organo de
Administraciéon para adquirir acciones propias en los siguientes términos:
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e Por un periodo maximo de 5 afios desde la adopciéon del acuerdo.

e Por un numero maximo de acciones del 10% del capital social.

e Con un contravalor minimo y maximo, cuando la adquisicion sea onerosa, que podra
oscilar en un +/- 10% del valor de mercado en la fecha de adquisicion.

El movimiento acumulado habido durante el primer semestre de 2025 y el ejercicio 2024 es el

siguiente:
31.12.24 | Compras Ventas Deterioro 30.06.25
Coste acciones autocartera 28.501 1.210.438 961.764 - 277175
2023 Compras Ventas Deterioro 2024
Coste acciones autocartera 48.747 731.889 752.135 0,10 28.501

Durante el primer semestre de 2025, la Sociedad ha realizado ventas de acciones de autocartera
obteniendo un resultado positivo neto de 34.072 euros (45.396 euros de perdidas al 31 de
diciembre de 2024) los cuales han sido registrados con cargo a la partida de “Reservas
Voluntarias”.

9.4) Resultados negativos de ejercicios anteriores

Al 30 de junio de 2025 el saldo reflejado en este capitulo de los fondos propios asciende a un
importe de 1.843.309 euros proviniente de la distribucion de resultados del ejercico 2024.

Al cierre del ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2024, como consecuencia de las operaciones
de reduccion y compensacion de perdidas de ejercicios anteriores no existian perdidas
pendientes de compensar con beneficios futuros.

9.5) Otros instrumentos de patrimonio neto

En este epigrafe de los Fondos Propios se reconoce al cierre del periodo el valor razonable de los
instrumentos emitidos que conllevan la existencia de un derivado financiero, concretamente el
volumen de los equity warrants emitidos hasta el 30 de junio de 2025, de acuerdo con el detalle
incluido en la nota 10.3.

Dado que su liquidacién no puede realizarse mediante una forma distinta al intercambio de una
cantidad fija de efectivo o de otro activo financiero por una cantidad fija de los instrumentos de
patrimonio de la empresa, se incumple la condicion indicada el marco de informacion finaciera
para el reconocimiento de un pasivo y por tanto de acuerdo con la Resolucion del ICAC de 5 de
marzo de 2019, la liquidacién del warrant cumple la relacion “fijo por fijo”. Por tanto, el valor del
warrant en el momento de su emision debe figurar en patrimonio.

El valor del warrant correspondiente a la emision del primer tramo en julio de 2023 se ha estimado
mediante la herramienta Option Price Analysis (OPR) de Refinitive Eikon. La volatilidad estimada
por la herramienta por defecto se ha sustituido, dado los pocos dias de cotizacion existentes en
la fecha de calculo,por una media de la volatilidad histérica de varios comparables del sector a
la fecha del calculo obtenidos de la citada herramienta.

El detalle de la valoracion asi obtenida e imputado al patrimonio neto es el siguiente:
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30% VN Valor
Valor (precio de Strike Valor Razonable del
Nominal ejercicio total del N° warrants  Razonable total de la
Obligaciones de la de los warrant emitidos de 1 emision de
Tramo Fecha emitidas emisioén warrant) (a) (b) (a/b) warrant warrant

1 27/07/2023 1000 1.000.000 300.000 3,93 76.335 0,82 62.595
2 05/10/2023 250 250.000 75.000 0,35 214.285 0,22 47.143
3 19/10/2023 250 250.000 75.000 0,27 277.777 0,20 55.555
Total acumulado a 31.12.23 450.000 568.397 165.293
4 25/07/2024 250 250.000 75.000 1,4 53.571 0,59 31.607
5 26/08/2024 500 500.000 150.000 1 150.000 0,56 84.000
6 02/10/2024 125 125.000 37.500 0,3 125.000 0,32 40.000
7 18/11/2024 125 125.000 37.500 0,2 187.500 0,19 35.625
Total acumulado a 31.12.24 750.000 1.084.468 356.525
13/01/2025 125 125.000 37.500 0,1 375.000 0,10 35.625
12/05/2025 250 250.000 75.000 0,29 258.620 0,17 43.965
12/05/2025 250 250.000 75.000 0,29 258.620 0,17 43.965
20/05/2025 250 250.000 75.000 0,29 258.620 0,36 93.103
18/06/2025 2.000 2.000.000 600.000 0,37 1.621.621 0,66 1.070.270
19/06/2025 250 250.000 75.000 0,40 187.500 0,66 123.750
24/06/2025 250 250.000 75.000 0,43 174.418 0,64 111.628
27/06/2025 2.100 2.100.000 630.000 0,47 1.340.420 0,86 1.152.761
Total acumulado a 30.06.25 2.392.500 5.559.287 3.031.593

NOTA 10. PASIVOS FINANCIEROS

Administraciones Publicas es el siguiente:

Euros
30.06.25 31.12.24
Pasivos financieros a coste amortizado a I/p (nota 10.1) 1.717.225 251.977
Pasivos financieros a coste amortizado a c/p (nota 10.1) ©) 1.319.083 | 1.910.635

© No incluye saldos con Administraciones Publicas.

10.1) Pasivos financieros a coste amortizado

El detalle de pasivos financieros a largo y corto plazo, sin tener en cuenta los saldos con

Su detalle a 30 de junio de 2025 y 31 de diciembre de 2024 se indica a continuacién, en euros:
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Euros
30.06.2025 31.12.2024
Largo plazo Corto plazo!) Largo plazo Corto plazo!)
Por operaciones comerciales

Proveedores -—- 95.985 - 92.966
Proveedores, facturas pendientes de recibir 43.660 -—- 27.571
Acreedores varios 589.814 - 626.319
Anticipo de clientes - 3.700 - -
Personal - 240.434 - 199.612
Total deudas por operaciones comerciales - 973.593 - 946.468

Por operaciones no comerciales:
Obligaciones y otros valores negociables (nota 10.3) - 37.500 - 590.375
Deudas con entidades de crédito (nota 10.4) 159.537 32.687 176.927 81.105
Acreedores, arrendamiento financiero (nota 5) 70.850 8.400 75.050 20.400
Otros pasivos financieros 1.486.837 266.903 -— 272.288
Total deudas por operaciones no comerciales 1.717.225 345.491 251.977 964.168
Total débitos y partidas a pagar 1.717.225 1.319.083 251.977 1.910.635

© No incluye saldos con Administraciones Publicas.

Al 30 de junio de 2025 existe deuda vencida y pendiente de pago con proveedores comerciales
por importe de 124.365 euros (109.769 euros al 31 de diciembre de 2024), por la cual existen
reclamaciones judiciales que actualmente se encuentran en tramitacién. La deuda con
proveedores no comerciales se refleja en la nota 10.2.

10.2) Otros pasivos a corto y largo plazo

Dentro del capitulo de “otros pasivos financieros a largo plazo” figuran los préstamos que la
sociedad ha formalizado con la plataforma Bit2Me Loan, servicio de financiacion respaldado
por activos digitales.

Dichos préstamos se han instrumentado en moneda digital estable (stablecoin) y estan
garantizados mediante la aportacién de BITCOINS propiedad de la sociedad, depositadas
como colateral en dicha plataforma. La relaciéon préstamo/valor de garantia (LTV, “loan to
value”) es del 50%.

El colateral aportado consiste en criptomonedas (Bitcoin) propiedad de la sociedad,
depositadas en garantia mientras el préstamo permanezca vigente. Dichos activos digitales
no se enajenan, pero quedan temporalmente bloqueados como garantia de cumplimiento. En
caso de que el valor de mercado del colateral disminuya por debajo del umbral minimo exigido
del 85% (relacion entre préstamo/garantia), Bit2Me ejecutaria la liquidacion parcial o total del
mismo.

Durante el ejercicio 2025, el total de préstamos suscritos asciende a un importe de 1.486.837
euros, con un tipo de interés anual entre el 8,42% y 12%, devengandose los intereses de
forma mensual. Todos los préstamos, tienen vencimiento a 1 afio, no obstante, son
tacitamente renovables por anualidades si ninguna de las partes solicita su cancelacion,
pudiendo la sociedad proceder a su cancelacién anticipada en cualquier momento sin
penalizacion, de acuerdo con las condiciones contractuales de Bit2Me Loan.

La Direccion de la sociedad dispone de una carta de manifestaciones sobre la prérroga de la
totalidad de los contratos de préstamos suscritos durante el ejercicio, en la que manifiestan la
no intencion de ejercer la facultad de no renovacion en el primer vencimiento anual, previendo
que se prorrogaran automaticamente por un segundo periodo anual en los mismos términos,
razén por la que la sociedad ha decidido mantenerlos en el largo plazo.
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A la fecha de cierre del ejercicio, el saldo pendiente del préstamo asciende a 1.486.837 euros
encontrandose al corriente de pago. No existen incidencias ni impagos asociados a la
operacion.

El detalle de los préstamos a 30 de junio de 2025 es el siguiente:

Garantia
Inicio Vencimiento | Colateral EURR Euros EURR Valor BTC

17/06/2025| 17/06/2026 | 4,69 BTC 214.000 212.930 428.000 91.268,42
19/06/2025 | 19/06/2026 | 4,03 BTC 185.000 184.075 370.000 91.772,44
19/06/2025 | 19/06/2026| 4,03 BTC 185.000 184.075 370.000 91.880,41
19/06/2025 | 19/06/2026 | 4,03 BTC 185.000 184.075 370.000 91.910,10
30/06/2025 | 30/06/2026 | 4,34 BTC 200.000 199.380 400.000 92.210,20
30/06/2025 | 30/06/2026 | 4,77 BTC 220.000 219.318 440.000 92.160,20
30/06/2025 | 30/06/2026 | 4,56 BTC 210.000 209.349 420.000 92.167,32
30/06/2025| 30/06/2026 | 1,96 BTC 90.220 89.940 180.440 92.197,88

TOTALES 32,40 BTC 1.489.220 1.483.1422 2.978.440 | 735.566,97

La sociedad ha evaluado los riesgos inherentes a este tipo de financiacion, especialmente la
volatilidad del valor del colateral, el riesgo de inversion en el mismo activo que garantiza (esto
es BITCOINS) y el riesgo de liquidacion automatica, considerando que el impacto potencial
esta adecuadamente cubierto por las garantias aportadas y el control interno establecido.

Dentro del capitulo de “otros pasivos financieros a corto plazo” figura el plan de pagos
concertado con la parte vendedora de la unidad de negocio, cuya operacién se describe en
la nota 1.c, y que previo reconocimiento notarial de la deuda pendiente el 25 de enero de
2024, se acordo6 en aplazar, segun el siguiente calendario:

Importe en
Fecha de pago euros
20 de febrero de 2024 112.118
15 de abril de 2024 50.000
15 de junio de 2024 50.000
24 de septiembre de 2024 45.000

Por tanto, al 30 de junio de 2025 dicha deuda por importe de 257.118 euros se encontraba
vencida y pendiente de pago. A fecha de formulacion de los presentes Estados Financieros,
la Sociedad ha liquidado parte de la deuda en un importe total de 167.118 euros, quedando
90.000 euros pendientes de alcanzar un nuevo acuerdo con el acreedor.

La deuda mencionada cuenta con la garantia personal y solidaria, por uno de los accionistas y
miembro del Consejo de Administracion.

10.3) Obligaciones y otros valores negociables

Al 30 de junio de 2025 se ha llevado a cabo la conversién de 6.225 titulos, por un nominal de
6.225.000 euros, segun se indica a continuacion:
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Valor Nominal Precio Ampliacion Prima de
Emision Fecha No° Titulos Conversion conversion N°Acciones Capital Social  emision(*)
Tramo 4 (9475 tit.)  14/04/2025 875 875.000 0,18 4.861.111 97.222 777.778
Tramo 4 (9475tit.) 12/05/2025 500 500.000 0,18 2.777.776 55.556 444.444
Tramo 4 (9475tit.) 20/05/2025 250 250.000 0,17 1.470.588 29.412  220.588
Tramo 4 (9475tit.) 18/06/2025 2.000 2.000.000 0,29 6.896.551 137.931 1.862.069
Tramo 4 (9475tit.)  19/06/2025 250 250.000 0,31 806.451 16.121 233.871
Tramo 4 (9475tit.)  24/06/2025 250 250.000 0,34 735.294 14.706  235.294
Tramo 4 (9475tit.) 27/06/2025 2.100 2.100.000 0,37 5.675.670 113.513 1.986.487
Totales 6.225 6.225.000 23.223.441 464.469 5.760.531
Durante el ejercicio 2024, se realizé la conversion de 1.330 titulos, por un nominal de 1.330.000
euros, segun se indica a continuacion:
NO° Valor Nominal Precio Ampliacion Prima de
Emision Fecha Titulos Conversion conversion N°Acciones Capital Social  emision(*)
Tramo 1(1000tit.) 05/01/2024 100 100.000 0,16 625.000 31.250 68.750
Tramo 1(1000tit.) 02/02/2024 45 45.000 0,11 409.091 20.455 24.545
Tramo 2 (1000 tit.) 13/05/2024 150 150.000 0,08 1.875.000 93.750 56.250
Tramo 4 (9475tit.) 08/08/2024 150 150.000 0,06 2.500.000 125.000 25.000
Tramo 4 (9475tit.)  05/09/2024 250 250.000 0,05 5.000.000 250.000
Tramo 4 (9475tit.) 04/11/2024 200 200.000 0,05 4.000.000 200.000
Tramo 4 (9475tit.)  14/11/2024 435 435.000 0,05 8.700.000 435.000
Totales 1.330 1.330.000 23.109.091 1.155.455 174.545

Las obligaciones convertibles pendientes y los Equity Warrants pendientes fueron emitidos
inicialmente al amparo del acuerdo de la Junta general extraordinaria de la sociedad de 12 de
junio de 2023, delegacién para la emisién de obligaciones convertibles y los Equity Warrants,
por el cual se delegé a si mismo en el Consejo de administracion la facultad de aumentar el
capital mediante la emisidon de nuevas acciones ordinarias en la cuantia necesaria para
atender las solicitudes de conversion que fueran recibidas. No obstante, dicha facultad fue
concedidas a aquellos aumentos de capital que no superasen la mitad del capital social al
momento de la delegacion. Tras realizar las oportunas conversiones, no pueden ser atendidas
las futuras conversiones de las obligaciones convertibles, por lo que se acuerda suscribir una
nueva emisién de obligaciones hasta el importe de 8.500 obligaciones convertibles junto con
sus correspondiente Equity Warrants por un importe total de 8.500.000 euros.

El 23 de abril de 2024, la Junta General de accionistas de la Sociedad, acuerda emitir 9.475
Obligaciones Convertibles en acciones de la Sociedad por un importe de 9.475.000 euros y
51.568.397 Equity Warrants ambos con exclusién del derecho de suscripcion preferente y
aprobar la ampliacién de capital en la cuantia necesaria para atender las correspondientes
conversiones. De los anteriores, la Junta general acordé que 975 Obligaciones Convertibles
y 568.397 Equity Warrants fueran suscritos mediante el canje de las pendientes a la fecha del
acuerdo. Dicho acuerdo fue elevado a publico el 10 de mayo de 2024 mediante escritura
publica.

Al 30 de junio de 2025, quedaban pendientes de conversion un total de 2.025 titulos por un
nominal total de 2.025.000 euros.

Con motivo de la ejecucién de los Tramos 10 y 11 del contrato de emision de bonos convertibles
suscrito con Patblasc Software Consulting, S.L., la Sociedad ha emitido un total de 2.777.776
acciones ordinarias, equivalentes al desembolso de quinientos mil euros (500.000 €),
conforme a lo establecido en el Amendment Agreement n° 3 de fecha 29 de abril de 2025 (ver
nota 6.2).
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De acuerdo con la citada documentacion contractual, dichas acciones han sido entregadas al
inversor en el marco del programa de financiacién convertible y quedan sujetas a la clausula
de reentrega (Redelivered Shares), aplicable unicamente en el supuesto de que el contrato
se extinga sin que exista un Event of Default (incumplimiento) por parte de la sociedad.

Equity warrants

Asimismo, en la emisién de cada tramo de emision de obligaciones se acompafia de la emision
de warrants por el 30% del valor del tramo. Estos warrants tienen un vencimiento de 5 afnos,
a un precio de ejercicio del 120% del VWAP diario mas bajo de los diez dias de negociacion
inmediatamente anteriores a la solicitud de emision del tramo de financiacion. El ejercicio
puede realizarse durante toda la vida del warrant.

Al disponerse de varios tramos, se han realizado las siguientes emisiones de warrants con las
caracteristicas a continuacion:

Valor 30% VN
Nominal (precio de ejercicio Strike del N° warrants
Titulos de la total de los warrant) warrant emitidos
Fecha emitidos  emision (a) (b) (a/b)

27/07/2023 1000 1.000.000 300.000 3,93 76.335
05/10/2023 250 250.000 75.000 0,35 214.285
19/10/2023 250 250.000 75.000 0,27 277.777
25/07/2024 250 250.000 75.000 1,4 31.607
26/08/2024 500 500.000 150.000 1 84.000
02/10/2024 125 125.000 37.500 0,3 40.000
18/11/2024 125 125.000 37.500 0,2 35.625
13/01/2025 125 125.000 37.500 0,1 375.000
12/05/2025 250 250.000 75.000 0,29 258.620
12/05/2025 250 250.000 75.000 0,29 258.620
20/05/2025 250 250.000 75.000 0,29 258.620

18/06/2025 2.000 2.000.000 600.000 0,37 1.621.621
19/06/2025 250 250.000 75.000 0,40 187.500
24/06/2025 250 250.000 75.000 0,43 174.418

27/06/2025 2.100 2.100.000 630.000 0,47 1.340.420

Total 2.392.500 5.234.448

Ni las obligaciones obligatoriamente convertibles ni los warrants devengan intereses.

10.4) Deudas con entidades de crédito

El resumen de las deudas con entidades de crédito al 30 de junio de 2025 y 31 de diciembre
de 2024, se indica a continuacion, en euros:

6.2025 12.2024
A corto plazo A largo plazo Total A corto plazo A largo plazo Total
Préstamos bancarios 32.711 159.537 192.248 79.787 176.927 256.714
Tarjetas de crédito -—- -—- -—- -—- -—- ---
Datafonos (23) - (23) 1.318 - 1.318
Total 32.687 159.537 192.225 81.105 176.927 258.032

El detalle de los préstamos bancarios a 30 de junio de 2025 y 31 de diciembre de 2024,
expresados en euros, es el siguiente:
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6.2025 12.2024
Fecha de Fecha de Tipo de Importe
Tipo de operacion concesion Vencimiento interés Inicial Corto plazo Largo plazo | Corto plazo | Largo plazo
Préstamo Caja Rural Central | 09.09.2022 08.08.2030 4,99% | 245.158 34.034 159.538 35.517 176.927
Pdliza crédito B. Sabadell 19.04.2023 19.04.2025 4,75% 50.000 44.269

(1) Avalado por AFIN SGR.

Con fecha 19 de abril de 2023 la Sociedad suscribe pdliza de crédito con la entidad financiera
Banco Sabadell, cuyo limite asciende a 50.000 euros y vencimiento a 24 meses. A fecha de
vencimiento no se ha renovado.

Los gastos financieros, procedentes de pasivos financieros en el primer semestre de 2025 han
ascendido a 5.310 euros (15.950 euros a 31 de diciembre de 2024).

10.5) Clasificacién por vencimientos

El detalle de los vencimientos de los instrumentos financieros de pasivo a largo plazo al 30 de
junio de 2025 es el siguiente:

Vencimientos por aios
06.2027 06.2028 06.2029 Resto Total
Deudas con entidades de crédito:
Préstamo bancario 35.378 37.185 39.084 47.891 159.537
Préstamos Bit2Me - - - 1.486.837 1.486.837
Totales 35.378 37.185 39.084 1.534.728 1.646.375
En el ejercicio 2024
Vencimientos por aios
2026 2027 2028 Resto Total
Deudas con entidades de crédito:
Préstamo bancario 34.507 36.270 38.123 68.027 176.927

10.6) Informacioén sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion
adicional tercera, “Deber de informaciéon” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

En cumplimiento del deber de informacién establecido en la Disposicion adicional tercera de la
Ley 15/2010, de 5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley
31/2014, de 3 de diciembre), por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad
en las operaciones comerciales, a continuacion se detalla la informacion a incorporar en la
memoria de las cuentas anuales sobre el periodo medio de pago a proveedores en
operaciones comerciales, preparada conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de

2016:

6.2025 12.2024

Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 98,00 138,18
Ratio de operaciones pagadas 42,60 108,63
Ratio de operaciones pendientes de pago 55,00 206,26
Euros Euros
Total pagos realizados 1.065.749 3.970.470
Total pagos pendientes 825.105 1.723.446
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6.2025 12.2024
Numero de facturas
Numero total de facturas pagadas 1.198 5.132
Numero de facturas pagadas dentro del plazo legal 954 2.228
% 80% 43,41%
Importe en euros
Importe total facturas pagadas 1.065.749 3.970.470
Importe facturas pagadas dentro del plazo legal 845.625 1.723.446
% 79% 43,41%

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores
se han tenido en cuentas las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes
o prestaciones de servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014,
de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta
Resoluciéon, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o
servicios, incluidos en las partidas “Proveedores” y “Acreedores varios” del pasivo corriente
del balance.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad segun la Ley 3/2004, de 29 de diciembre,
por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales
y conforme a las disposiciones transitorias establecidas en la Ley 15/2010, de 5 de julio, es de
30 dias salvo pacto expreso de un maximo de 60 dias.

NOTA 11. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con las Administraciones Publicas al 30 de junio de 2025 y 31
de diciembre de 2024 es el siguiente, en euros:

Euros
6.2025 12.2024
Deudor Acreedor Deudor Acreedor

Corriente:
Impuesto sobre el Valor Afiadido 89.722 (616) 85.926 (616)
Retenciones sobre |.R.P.F. - (180.762) - (134.759)
Seguridad Social 1.486 (561.441) 2.484 (514.136)
Otros impuestos - (2.015) - (1.826)

Total 91.208 (744.834) 88.410 (651.337)

Desde el gjercicio 2024, la Sociedad incurre en un incumplimiento sistematico de sus obligaciones
de pago con la Tesoreria General de la Seguridad Social, generando una deuda acumulada por
cuotas impagadas desde abril 2024 a marzo 2025 por importe de 523.950 euros. A la fecha de
cierre del periodo a 30 de junio, dicha situacién se mantiene sin regularizar, lo que podria derivar
en recargos, intereses de demora y posibles actuaciones por parte de la Administracion. La
Sociedad esta negociando con la Tesoreria General de la Seguridad Social su amortizacion
parcial y posterior renegociacién de la deuda, que se espera sea atendida con los nuevos flujos
de financiacién se esperan recibir inminentemente.
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En este mismo sentido, al 31 de diciembre de 2024, la Sociedad incumplié con el pago del IRPF
de profesionales independientes del tercer trimestre del ejercicio 2024 por importe de 30.632
euros, asi como el IRPF de arrendamientos del segundo y tercer trimestre por importe de 13.566
euros. A 30 de junio de 2025, se encuentra pendiente de liquidar el IRPF de profesionales
independientes del cuarto trimestre de 2024 y primer semestre de 2025, por un importe de
168.960 euros, y el segundo trimestre de las retenciones por arrendamientos por importe de
7.444 euros.

Situacion fiscal

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse
definitivas hasta que no han sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o ha transcurrido el
plazo de prescripcion que, en general, es de cuatro afios. Al 30 de junio de 2025, la Sociedad tiene
abiertos a inspeccion fiscal todos los impuestos a los que esta sujeta y no prescritos a la fecha. En
consecuencia, con motivo de eventuales inspecciones, podrian surgir pasivos adicionales a los
registrados por las sociedades. No obstante, el Organo de Administracién de la Sociedad y sus
asesores fiscales consideran que dichos pasivos, en caso de producirse, no serian significativos
sobre los estados financieros intermedios tomados en su conjunto.

Impuesto sobre el Valor Ahadido

Al 30 de junio la Sociedad ha generado una cuota por IVA a devolver o compensar por importe de
89.722 euros (85.938 euros al 31 de diciembre de 2024), derivado principalmente del volumen
significativo de inversiones en elementos del inmovilizado material e intangible (véase notas 4 y
5).

Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre Beneficios se calcula sobre la base del resultado econdmico o contable del
ejercicio, obtenido por la aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados, al
que se aplica la normativa fiscal para determinar la base imponible del impuesto. Las diferencias
entre el resultado contable y fiscal dan lugar a diferencias temporarias y/o permanentes entre
ambas magnitudes. La conciliacion del resultado contable del ejercicio con la base imponible del
Impuesto sobre sociedades es la siguiente:

Cuenta de pérdidas y Cuenta de pérdidas y
EJERCICIO ganancias ganancias
30.06.2025 31.12.2024
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio (1.104.431) (3.332.629)
Aumentos Aumentos Aumentos Disminuciones
Impuesto sobre sociedades -—- --- --- (200.897)
Dif erencias permanentes L . . .
Dif erencias temporarias: — —— —— —
- con origen en el ejercicio — —
- con origen en ejercicios anteriores . _ .
Base imponible (resultado fis cal) (1.104.431) (3.131.732)

Al tratarse de estados financieros intermedios, la Sociedad no ha devengado gasto alguno por la
prevision fiscal por el impuesto sobre beneficios, al haber generado pérdidas durante el periodo
de seis meses terminado el 30 de junio de 2025.

La explicaciéon y conciliacion numérica al cierre del ejercicio 2024 entre el gasto/ingreso por
Impuestos sobre Beneficios y el resultado de multiplicar los tipos de gravamen al total de ingresos
y gastos reconocidos, diferenciando el saldo de la cuenta de Pérdidas y Ganancias es la siguiente:
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EJERCICIO EJERCICIO

Conciliacion ingresos y gastos reconocidos 30.05.2025 3112.2024

con gasto por impuesto del ejercicio g ;%?;2:? g::ﬂ:;:i

Ganancias Ganancias
Total ingresos y gastos reconocidos (1.104.431) (3.332.629)
Gasto por impuesto (200.897)
Diferencias Permanentes -
Resultado Ajustado (3.131.732)
TIPO GRAVAMEN % del Resultado Ajustado 25% 25%
Gasto/(Ingreso) por impuesto del ejercicio (200.897)

Activos por impuesto diferido

De acuerdo con el principio de prudencia, sblo se reconoceran activos por impuesto diferido
correspondientes a diferencias temporarias deducibles, bases imponibles negativas y deducciones
y otras ventajas fiscales no utilizadas, en la medida en que resulte probable que la Sociedad
disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos activos.

Créditos fiscales por Bases imponibles pendientes de compensar:

De acuerdo con la Ley del Impuesto de Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la
determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser compensado de
forma indefinida, pudiéndose activar la Sociedad los mencionados créditos fiscales siempre que
pueda acreditarse de forma razonable su recuperacién en un tiempo no superior a los 10 afos
mediante la generacién de beneficios fiscales futuros.

En este sentido la Sociedad de acuerdo con las declaraciones del impuesto de sociedades
presentadas hasta el ejercicio 2024 dispone de las siguientes bases imponibles negativas
pendientes de compensar, de los cuales la Sociedad procedié a registrar en el activo no corriente
los créditos fiscales correspondientes a las bases imponibles negativas generadas hasta el
ejercicio 2022:

Base negativa Crédito fiscal
pendiente (25%)
Ejercicio 2021 55.959 13.990
Ejercicio 2022 1.283.358 320.840
Ejercicio 2023 2.876.902 719.226
Ejercicio 2024 3.131.732 782.933
Total Crédito fiscal por BIN 1.836.989

El Organo de Administracion, en relacién con la prevision fiscal del ejercicio 2024, decidié suspender
el reconocimiento de los créditos fiscales por bases imponibles negativas hasta la puesta en
marcha y consolidacién del plan de negocio reformulado, en aras a un criterio de prudencia
valorativa. Por este motivo registré una regularizacion de los créditos inicialmente reconocidos por
importe de 200.897 euros, como ajuste negativo a la imposicion sobre beneficios.

NOTA 12. INGRESOS Y GASTOS

a) Ingresos

La distribucidon del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a las actividades
ordinarias de la Sociedad se muestra a continuacion:
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Euros
Tipo de bien o servicio 30.06.25 30.06.24
Ingreso por ventas 934.359 1.097.731
Total 934.359 1.097.731
Euros
Regioén geografica 30.06.25 30.06.24
Nacional 934.359 1.097.731
Total 934.359 1.097.731

Las ventas por local a 30 de junio de 2025 y 2024 son las siguientes:

Fecha Coste alquiler Ingresos a Ingresos a
Nombre del Local Tipo Ubicacion | m? apertura mensual (€) 30/06/2025 (€) 30/6/2024 (€)

Vanadi Maisonnave Premium | Alicante | 446,7 | Junio-2023 17.500 -—- 163.563
Vanadi Explanada Premium | Alicante 117 Julio-2023 9.300 302.431 275.954
Vanadi Juzgados Corner Alicante 114 Marzo-2024 1.000 52.278 36.034
Vanadi Gambé Benidorm District | Benidorm 80 Abril-2024 6.500 - 25.580
Vanadi Beach District | San Juan 200 Junio-2024 3.000 --- 60.891
Vanadi San Juan Pueblo District Alicante 125 Junio-2024 2.500 101.139 118.168
Jules Muchavista” District | Campello 191 Junio-2024 1.600 310.471 273.433
Jules Gran Via” District Alicante 180 Junio-2024 2.717 152.207 144107
Vanadi Marq — Castillo Obrador | Alicante 136 | Octubre-2024 700 13.110 -
Ventas “Too Good To Go” - - --- - --- 2,723 ---

Total 934.359 1.097.731

b) Aprovisionamientos

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta es la siguiente,
en euros:

Euros
Consumos de mercaderias 30.06.25 30.06.24
Compras y aprovisionamiento para restauracion 319.052 415.201
Total aprovisionamientos 319.052 415.201

c) Gastos de

Personal

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta es la siguiente,
en euros:
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Euros
30.06.25 30.06.24
Sueldos y salarios 619.909 754.059
Indemnizaciones 17.331 16.478
Seguridad Social a cargo de la empresa 168.341 203.188
Otros gastos sociales 1.142
Total 806.723 973.726

El numero medio de empleados al cierre del 30 de junio de 2025 y 2024, de la Sociedad,
desglosado por categorias y género, es como sigue:

30.06.25 30.06.24
N° medio N° medio
empleados empleados
enel enel
N° medio | ejercicio con N° medio | ejercicio con
empleados | discapacidad empleados | discapacidad
Categoria Hombres | Mujeres | al 30.06.25 >33% Hombres | Mujeres | al 30.06.24 >33%
Personal de Administracion: 6 2 8 - 9 2 11 ---
Personal de cafeteria: - -
Jefe de cocina 1 1 2 - 1 1 2 -—-
Encargados 3 3 6 - 1 4 5 -
Camareros - 3 3 - 1 2 3 -
Ayudantes Cocina 4 5 9 - 5 5 10 -—-
Ayudantes Camareros 15 24 39 - 14 27 41 --—-
TOTAL 29 38 67 31 Y 72
Administradores 4 === 4 --- 8 --- 8 —

d) Otros Gastos de Explotacion

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta es la siguiente,

en euros:
Euros
30.06.25 30.06.24
Arrendamientos y canones (nota 5) 135.579 256.451
Reparaciones y conservacion 36.395 19.490
Servicios de profesionales independientes 259.111 303.243
Primas de seguros 16.960 12.572
Servicios bancarios y similares 17.856 28.483
Publicidad y propaganda - 743
Suministros 43.173 48.525
Otros servicios 27.361 20.877
Otros tributos 34.606 6.988
Total 571.041 697.372
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Los principales gastos de explotacion de la Sociedad durante el primer semestre de 2025 y 2024
corresponden con gastos de arrendamiento de los locales destinados a la actividad de la
empresa (véase nota 5) y gastos de servicios de profesionales independientes de acuerdo con

el siguiente detalle.

Euros
30.06.25 30.06.24
Servicios de profesionales independientes central 174.287 275.196
Servicios de profesionales independientes BME Bolsa 41.978 28.046
Servicios de profesionales independientes expansion 42.846 -—-
Total 259.111 303.243

e) Otros resultados

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta es la siguiente, en

euros:

Euros
30.06.25 30.06.24
Ingresos excepcionales 44.443 53.695
Gastos excepcionales (108.883) (44.968)
Total Ingreso / (Gasto) (64.440) 8.727

NOTA 13. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

A continuacién, se detalla las personas o empresas con las que se han

realizado operaciones

vinculadas:
Nombre NIF Naturaleza relacién
Organo de Administracién - Socio
TEROL SAN ROMAN, VICENTE 21516191J (hasta febrero 2025)
VANADI CAPITAL SL B16900458 | 100% Participada por Salvador Marti
Organo de Administracion- Socio.
CF INTERCITY S.AD. A03848256 | Accionistas y Organo de

Administracion.

13.1) Transacciones entre Partes Vinculadas-Retribuciones del Organo de Administracién

Tal y como se aprueba en Acta de Junta general del 29 de junio de 2025, se establece la
remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion para el ejercicio 2025 y
posteriores, en un importe maximo de 2.200.000 euros que incluye tanto retribucion fija como
variable. La retribucion fija anual a apercibir por los miembros de la Consejo de Administracién
se establece en un importe total de 200.000 euros. Respecto a la retribucion variable anual
(bonus) variara en funcién del volumen de capitalizacion de la Sociedad al cierre de cada

ejercicio, como retribucion adicional.

Los umbrales de capitalizacién y los importes del bonus seran los siguientes:

e Si la capitalizacion de la Sociedad a 31 de diciembre supera los 20 millones de euros, el

bonus sera de 500.000 euros.

e Si supera los 50 millones de euros en la misma fecha, el bonus ascendera a 1 milléon de

euros.
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e Sisupera los 100 millones de euros en la misma fecha, el bonus ascendera a 2 millones de

euros.

De conformidad con lo previsto en los Estatutos Sociales, correspondera al Consejo de
Administracién determinar la cantidad exacta a abonar dentro de dichos limites y su distribucion

entre los distintos Consejeros.

Las retribuciones devengadas en conjunto, en el periodo terminado el 30 de junio de 2025 y 31
de diciembre de 2024 por los miembros del 6rgano de administracion en concepto de prestacion
de servicios y otras retribuciones de acuerdo con los contratos suscritos al efecto ha sido de
66.667 euros y 240.982 euros respectivamente. Adicionalmente, tal y como se aprueba en Acta
comisién de nombramientos y retribuciones del 29 de mayo de 2025, ratificado en Acta de Junta
del 29 de junio de 2025, la Sociedad ha reconocido un importe de 100.000 euros en concepto
de dietas correspondiente a la retribucion del Consejo devengada y no liquidada a 30 de junio
de 2025 (108.000 euros al 31 de diciembre de 2024).

La Sociedad mantiene suscritos con determinados miembros del Organo de Administracién una
retribucion por servicios de gestion y direccién de 6.666 euros al mes (mismo importe en 2024).
Dicho contrato, el cual fue aprobado por la Junta General de Accionistas celebrada el 10 de
noviembre de 2021, ha sido posteriormente modificado el 2 de mayo de 2025, a los efectos de
dar cumplimiento a los requisitos del art 231bis de la Ley de Sociedades de Capital.

13.2) Saldos entre Partes Vinculadas

El desglose de los saldos a 30 de junio de 2025 y 31 diciembre de 2024 con partes vinculadas

es el siguiente:

6.2025 12.2024

Deudor Acreedor Deudor Acreedor
CF Intercity SAD (nota 6.2) 8.122 - - 4.850
Vanadi Capital, S.L. --- --- --- 16.133
Salvador Marti - 866 8.316
Vicente Terol San Roman 3.950 --- 3.950 6.050
Inversport Global, S.L. - - - -
Proyectiva Coop. V. --- --- - 3.388
Cta Cte Con socios y administradores 1.000 - 1.000 -—-

Un detalle de las transacciones con partes vinculadas a 30 de junio de 2025 y 31 de diciembre

de 2024:

Servicios prestados
30.06.2025 31.12.2024
Vanadi Capital, S.L. 40.000 80.000
Inversport Global, S.L. 5.747 15.965
Proyectiva Coop. V. -— 89.694
Total 45.747 185.659

A 30 de junio de 2025 el importe correspondiente a la entidad Inversport Global, S.L se
corresponde con el coste liquidado en concepto de costas por la resolucién del contrato de
arrendamiento de las antiguas oficinas de la Sociedad.
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NOTA 14. OTRA INFORMACION

Informacién sobre medioambiente

La Sociedad no ha realizado inversiones significativas en instalaciones o sistemas relacionados con
el medio ambiente ni se han recibido subvenciones con fines medioambientales. La Sociedad no
cuenta con gastos ni derechos derivados de emisiones de gases de efecto invernadero.

Vanadi esta concienciada con la importancia sobre el uso de los plasticos y la gestién de residuos,
estableciéndose un plan de accién para reducir al maximo los mismos y emplear en todos los
casos disponibles materiales de bajo impacto medioambiental, asi como el consumo de productos
de proximidad, reduciendo de esta manera el impacto medioambiental que genera el trasporte de
larga distancia de productos y el deshecho propio de trasporte de larga distancia de materias
primas.

Adicionalmente, Vanadi ha llevado a cabo las auditorias necesarias en la solicitud de nuevas
licencias para dar cumplimiento con los niveles establecidos por la Ley 7/2002, de 3 de diciembre,
de la Generalitat Valenciana de proteccion contra la contaminacién acustica, siendo en todos los
casos satisfactoria.

Honorarios auditores

Con fecha 19 de enero de 2024, se acordé por el Organo de Administracién el nombramiento de
forma voluntaria de Auren Auditores SP, S.L.P., sociedad inscrita en el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas con el numero S2347, como auditores externos de la Sociedad para los
ejercicios 2023-2025.

Los honorarios estimados para el ejercicio 2025, por los diferentes servicios contratados con los
auditores, asi como el importe de los honorarios facturados en 2024 son los siguientes:

2025E 2024
Servicios de auditoria:
¢ Auditoria de las cuentas anuales individuales 14.850 14.400
 Auditoria del balance a 30 de junio de 2024 - 4.700
Otros servicios relacionados con la auditoria:
¢ Revision estados financieros intermedios a 30.06 9.620 9.340
o Verificacion de créditos y obligaciones - 4.200
Total servicios no de auditoria y relacionados 9.620 13.540
Total servicios profesionales 24.470 32.640

Acuerdos fuera de balance

No existen acuerdos de la empresa que no figuren en balance y sobre los que no se haya
incorporado informacion en otra nota de la memoria, cuya informacion sea significativa y de ayuda
para la determinacién de la posicion financiera de la empresa.

NOTA 15. PROVISIONES A CORTO PLAZO

Tal y como se indica en la nota 10.2 Otros pasivos financieros a corto plazo, la Sociedad mantiene
al 31 de diciembre de 2024 una deuda vencida y pendiente de pago por importe de 257.118 euros,
cuyo origen es la compraventa de la unidad de negocio “Le Fournil de Jules”. Como consecuencia
de la demanda interpuesta por el vendedor, al cierre del ejercicio anterior la Sociedad reconocio
un importe de 77.000 euros en concepto de provision de gastos que pudieran derivarse del litigio
mantenido.
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Por otro lado, el epigrafe de “Provisiones a corto plazo” recoge un importe de 40.074 euros (40.496
euros al 31 de diciembre de 2024) en concepto de indemnizaciones por despidos de caracter
laboral.

NOTA 16. HECHOS POSTERIORES

La Sociedad ha considerado los siguientes hechos ocurridos entre la fecha de cierre de los estados
financieros intermedios (30 de junio de 2025) y la fecha de formulacién (29 de octubre de 2025).

Durante dicho periodo se han producido los siguientes hechos relevantes que afectan a la
informacion contenida en las cuentas, pero que no suponen ajuste sobre las cifras al cierre, sino
informacion a revelar conforme al marco de informacion financiera aplicable:

1. Incorporaciéon de nuevas acciones al segmento de negociacion de BME Growth

Tras el cierre del primer semestre, Vanadi, S.A. ha llevado a cabo diversas ampliaciones de
capital derivadas de la conversion de obligaciones convertibles, cuyas nuevas acciones fueron
admitidas a negociacion en el segmento BME Growth.

Las incorporaciones se produjeron en las siguientes fechas y condiciones:

e 1 de julio de 2025: incorporacion de 6.896.551 acciones de 0,02€ de valor nominal,
procedentes de la ampliacion de capital por conversién de obligaciones de junio de 2025,
emitidas con una prima de emision de 0,27 € por accion.

e 9 de julio de 2025: incorporacion de 7.217.415 acciones de 0,02€ de valor nominal,
procedentes de la ampliacion de capital por conversién de obligaciones de julio de 2025,
distribuidas en tres series diferenciadas:

o 806.451 acciones, con una prima de emisiéon de 0,29€ por accion.
o 735.294 acciones, con una prima de emisién de 0,32€ por accion.
o 5.675.670 acciones, con una prima de emision de 0,35€ por accion.

e 2 de septiembre de 2025: incorporacién de un total de 1.099.033 acciones de 0,02€ de valor
nominal, procedentes de la ampliacion de capital por conversion de obligaciones de julio de
2025, distribuidas en dos series:

o 543.478 acciones, con una prima de emisién de 0,44 € por accion.
o 555.555 acciones, con una prima de emision de 0,61 € por accion.

e 3 de septiembre de 2025: incorporacién de 3.031.914 acciones de 0,02 € de valor nominal,
procedentes de la ampliacion de capital por conversién de obligaciones de agosto de 2025,
emitidas con una prima de emisién de 0,45 € por accion.

Estas ampliaciones derivan de la ejecucién del programa de obligaciones convertibles aprobado
por el Consejo de Administracion y comunicado al mercado, y suponen el refuerzo de los fondos
propios de la Sociedad mediante la conversion parcial de deuda en capital.
Como resultado, se ha incrementado el niumero total de acciones admitidas a negociacion en
BME Growth, fortaleciendo la estructura patrimonial y la liquidez del valor.
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2. Acuerdos de financiacion con Patblasc Capital, S.L. y Global Corporate Finance
Opportunities 21 (ABO)

Con fecha 7 de agosto de 2025, la Sociedad formaliz6 sendos acuerdos de emisién y suscripcion
de obligaciones convertibles en acciones con Patblasc Capital, S.L. y Global Corporate Finance
Opportunities 21 (ABO), entidad perteneciente al grupo financiero ABO y registrada en Islas
Caiman.

Ambos contratos, aprobados por el Consejo de Administracion el 3 de agosto de 2025,
establecen un compromiso maximo de financiacién de 500 millones de euros cada uno, a
ejecutar en tramos sucesivos durante un periodo de 60 meses, mediante la emisiéon de
obligaciones obligatoriamente convertibles en acciones ordinarias, con warrants de suscripcion
asociados.

Las principales condiciones son las siguientes:

e Valor nominal por obligacién: 1.000 €.
e Estructura: 332 tramos (primer tramo 4.000.000 €, sucesivos de 1.500.000 €).

e Conversion: obligatoria a vencimiento, al 95 % del VWAP de los 10 dias previos, respetando
el limite legal de 0,02 € por accion.

e Intereses: 0 %.
e Duracion: 24 meses por serie.

e Destino de los fondos: al menos el 90 % de los importes recibidos se destinara a la
adquisicion y mantenimiento de bitcoin como activo de tesoreria.

e Comisién de compromiso: 5 % del importe total comprometido, proporcional a cada
desembolso.

Ambos contratos se ejecutan de forma simultanea y equivalente, garantizando un equilibrio entre
ambos inversores en cada desembolso. Estos acuerdos proporcionan a la Sociedad una
capacidad de financiacion escalable y flexible para el desarrollo de su politica de tesoreria
basada en la acumulacion de bitcoin, sustituyendo progresivamente la financiacion
colateralizada existente.

3. Evolucién de Ia inversioén en bitcoin

En ejecucién de su estrategia de tesoreria, Vanadi ha continuado ampliando su posiciéon en
bitcoin tras el cierre semestral.

A 30 de septiembre de 2025, la Sociedad mantenia 83,17 BTC como garantia de 13 préstamos
colateralizados con Bit2Me, por un importe total de 3.940.912 €, con vencimiento anual
renovable y tipos nominales entre el 8,42 % y el 12 %.

A la fecha de formulacion del presente informe (29 de octubre de 2025), Vanadi posee un total
de 117 BTC, adquiridos a un precio medio de 95.860,21 € por bitcoin, alcanzando una inversién
total aproximada de 11,2 millones de euros.

Los préstamos mantienen las mismas condiciones e importes y se encuentran respaldados por
parte de la posicién en BTC. Los bitcoins se contabilizan como inmovilizado intangible,
conforme a los criterios del ICAC y las decisiones del IFRIC.

4. Consideraciones finales
No se han identificado otros hechos posteriores al cierre que afecten de forma significativa a la

imagen fiel del patrimonio, la situacion financiera o los resultados de la Sociedad a 30 de junio
de 2025.
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La informacién anterior se incluye en cumplimiento de la NIA-ES 560, al constituir hechos
posteriores que, sin requerir ajustes, deben ser objeto de revelacion en la memoria por su
relevancia para la comprension de la situacion actual y la evolucién previsible de la Sociedad.

En Alicante, a 29 de octubre de 2025.
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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD VANADI
COFFEE S.A., EN RELACION CON LA PROPUESTA DE ACUERDO DE EMISION
DE OBLIGACIONES Y WARRANTS CONVERTIBLES EN ACCIONES DE LA
SOCIEDAD CON EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE.

1. Objeto del informe

El presente informe (el “Informe”) se formula por el Consejo de
Administracion de VANADI COFFEE S.A. (“Vanadi” o la “Sociedad”) en
relacion con la propuesta de acuerdo de emision de 500.000
obligaciones convertibles en acciones de la Sociedad de 1.000 euros de
nominal cada una de ellas (las “Obligaciones Convertibles”), y por tanto
por un importe nominal mdaximo de 500.000.000 de euros, y equity
warrants convertibles por un importe nominal méximo de 100.000.000 de
euros (los “Equity Warrants”), equivalente al 20% del importe principal de
las Obligaciones Convertibles, todo ello con exclusion del derecho de
suscripcion preferente.

De acuerdo con lo previsto en los articulos 286, 297.1.a), 414.2y 417 y 510
del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (la “Ley de Sociedades de
Capital’) y concordantes del Reglaomento del Registro Mercantil
aprobado por el Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, la propuesta de
acuverdo a la Junta General para la emision de las Obligaciones
Convertibles y los Equity Warrants requiere la formulacion por el Consejo
de Administracion del presente informe justificativo. A este efecto, en
relacion con los Equity Warrants, dada la ausencia de una regulacion
societaria especifica, teniendo en cuenta la conversion de estos valores
en acciones y de conformidad con la doctrina y prdctica habitual de
mercado, les es de aplicacion mutatis mutandis por analogia la
normativa establecida para las obligaciones convertibles, reguladas en
la Ley de Sociedades de Capital.

ERNST & YOUNG, S.L., como experto independiente designado a estos
efectos por el Registro Mercantil de Madrid, emitird el correspondiente
informe de expertos independientes previsto en el apartado 2 del articulo
414y enlaletra b) del apartado 2 del articulo 417 de dicha norma, el cual
serd puesto a disposicion de los accionistas con ocasidn de la
convocatoria de la Junta General. Asimismo, para la elaboraciéon de este
informe, el Consejo de Administracion ha contado con el asesoramiento
juridico recibido de Devesa Law Firm, S.L.P.

2. Descripcion, contexto y finalidad de la propuesta

2.1. Descripcion



La emisidon de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants que se
propone a la Junta General de accionistas de la Sociedad se enmarca
dentro del nuevo acuerdo de financiacion alcanzado entre la Sociedad
y GLOBAL CORPORATE FINANCE OPPORTUNITIES 21, LTD, constituida bajo
las leyes de las Islas Caiman, con domicilio social en 71 Fort Street, George
Town, Gran Caimdan, KY1-1111, Islas Caimdn, con numero de registro CR-
397417 y NIF espanol N0266558F (el “Inversor”) con fecha 7 de agosto de
2025 (el “Contrato de Financiacion”), por el cual el inversor se
comprometié a invertfir en la Sociedad hasta un importe mdximo de
500.000.000 de euros mediante el desembolso y la suscripcion de las
Obligaciones Convertibles objeto del presente informe (la
“Financiacion”).

Adicionalmente, se presenta a la Junta General una propuesta en
paralelo a la presente por los mismos importes aqui contemplados y en
términos idénticos a los expresados, que serdn objeto de aprobaciéon en
el mismo acto de la Junta, pero cuya suscripcion serd ejecutada por
inversor tercero, la entidad PATBLASC SOFTWARE CONSULTING, S.L.,
sociedad constituida con arreglo a la legislacion espanola, con domicilio
social en C/ Montgod, 6, 03690 San Vicente del Raspeig, Alicante, Espana,
con nUmero de identificacion fiscal (N.I.F.) B-42.622.704 (“Patblasc” y el
“Acuerdo de Patblasc”).

En el marco de la Financiacion, el inversor se ha comprometido a aportar
capital en la Sociedad de forma regular, durante el periodo de 60 meses
(el “Periodo de Compromiso”) y a requerimiento de la Sociedad
conforme a sus necesidades de financiacidon y con las excepciones que
constan en el Informe.

Las Obligaciones Convertibles se estructuran en un total de 332 tramos
(los “Tramos’”), conforme sigue; (i) el primero de ellos (el “Primer Tramo”)
por importe de 4.000.000 de euros; (ii) 331 Tramos (los “Tramos Sucesivos”)
por importe de 1.500.000 euros cada uno de ellos vy; (i) un Ultimo tframo
de 1.000.000 de euros (el “Tramo Final”). Adicionalmente, junto con cada
uno de los Tramos la Sociedad emitird Equity Warrants por un importe
equivalente al 20% del valor nominal de cada uno de los Tramos, cuyo
ejercicio — en el plazo de 36 meses desde su emision — otorga al Inversor
el derecho a obtener acciones de la Sociedad a un precio mads
competitivo, segun los términos y condiciones del Confrato de
Financiacion que, en términos generales, implicaria un precio
equivalente al 120% del menor precio medio ponderado de la accidn en
las 10 sesiones bursdtiles celebradas con anterioridad a la fecha de
solicitud de suscripcién de cada Tramo y truncando dos decimales.



No obstante, el Inversor tendrd el derecho, pero no la obligacién, de exigir
a la Sociedad que emita hasta un minimo de 45 Tramos Sucesivos por un
importe conjunto de 70.000.000 de euros, mientras que el total de la
financiacion solicitada por la Sociedad y proporcionada por el Inversor
en el marco del Contrato de Financiacion no haya alcanzado dicha cifra
(la “Opcidén del Inversor”).

Con el presente Informe, el Consejo de Administracion, en el mejor interés
de la Sociedad para dotar de mayor agilidad financiera y seguridad
juridica, propone a la Junta General que apruebe la emision, con
exclusion del derecho de suscripcion preferente en unidad de acto de
todos los Tramos de las Obligaciones Convertibles, asi como los Equity
Warrants y la ampliacién de capital social correspondiente para atender
la conversion de dichas Obligaciones Convertibles y Equity Warrants,
incluyendo la correspondiente delegaciéon en el Consejo de
Administracion conforme al articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de
Capital.

2.2. Contexto

Tal como ya se recogia en el informe del Consejo de Administracion
emitido en 2024 con ocasion del Acuerdo Inicial, la Sociedad ha
atravesado una situacion financiera compleja, caracterizada por un
descenso significativo en la cifra de negocios, el incumplimiento de los
objetivos previstos en el plan de negocio, y la generacion de pérdidas
recurrentes durante los Ultimos ejercicios. Esta evolucion ha reducido
notablemente la capacidad de autofinanciacion de la Sociedad,
comprometiendo su tesoreria operativa y generando dificultades
relevantes para la continuidad de la actividad en ausencia de
mecanismos de financiacion adecuados. En este contexto, el Consejo de
Administracion ya advertia en dicho informe que la viabilidad futura de
la Sociedad exigia una inyeccion de recursos estables que permitiera no
sélo atender las necesidades inmediatas de tesoreria, sino también
redefinir el modelo financiero y patrimonial de la compania con una
vision de medio y largo plazo.

Asi, a fecha de elaboraciéon del presente informe, la Sociedad presenta
una situacion financiera y patrimonial marcada por una estructura de
capital ajustada, con fondos propios reducidos y necesidad de recursos
financieros adicionales para mantener la continuidad operativa y
acometer su estrategia. Los estados financieros intermedios al 30 de junio
de 2025 reflejan unas pérdidas acumuladas, un descenso en la cifra de
negocios respecto al ejercicio anterior y una posicion de tesoreria
limitada, por lo que el Consejo considera imprescindible asegurar nuevas
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vias de financiacidn estable. Estos datos contables aun no han sido
auditados, por lo que podrian estar sujetos a ajustes.

En este contexto, la Sociedad prevé una disminucidon progresiva de la
actividad operativa asociada al negocio de cafeterias que viene
desarrollando, en favor de la canalizacidon de recursos hacia la estrategia
patrimonial de adquisicidon de Bitcoin como activo no operativo en los
términos descritos en el apartado 2.3. Las proyecciones internas apuntan
a una mejora en la sostenibilidad financiera a medio plazo, basada en la
revalorizacion potencial del activo, la atraccidon de nuevos inversores
institucionales y una mayor visibilidad en el mercado como empresa
cotizada con una estrategia clara de digitalizacion patrimonial.

En este contexto, y con el fin de acometer la estrategia referida, a dia de
hoy la Sociedad mantiene una sdlida relacion con el Inversor, fruto de
una colaboracion continuada en el tiempo mediante diversos
mecanismos de financiacion, particularmente a través de la emision de
bonos convertibles y equity warrants. Este modelo ha contribuido a dotar
a la Sociedad de los recursos propios adecuados para impulsar su
actividad y crecimiento.

En concreto, el 13 de abril de 2023, el Inversor celebrd un acuerdo para
la emisidn y suscripcion de bonos convertibles en nuevas acciones con
warrants de suscripcion de acciones adjuntos con Vanadi vigente a la
fecha de emision del Informe, el cual fue novado con fechas 19 de julio
de 2023, 26 de septiembre de 2023 y 10 de enero de 2024
(colectivamente, el "Acuerdo Inicial') por el cual el Inversor se
comprometia a invertir en la Sociedad mediante la suscripcion de 10.000
obligaciones convertibles y equity warrants, hasta un importe méximo de
10.000.000 de euros. En fecha 27 de julio de 2023 se emitieron 1.000
obligaciones convertibles junto con 76.335 equity warrants. En fecha 5 de
octubre de 2023, 250 obligaciones convertibles y 214.285 equity warrants
y, en fecha 19 de octubre de 2023, 250 obligaciones convertibles vy
277.777 equity warranfs.

El dia 23 de abril de 2024, quedaban por convertir 975 obligaciones
convertibles (de las 1.500 emitidas relacionadas), y la totalidad de los
equity warants, acorddndose en ese momento una nueva emision de
obligaciones convertibles por importe de 9.475 obligaciones convertibles
de las cuales 975 correspondian a las emitidas y no convertidas con
anterioridad, y 51.568.397 equity warrants, de los cuales 568.397 se
canjearon por los no ejercitados. Asi, en dicha fecha, la Sociedad acordd
la emision de 9.475 obligaciones convertibles y 51.568.397 equity warrants,
asi como un aumento de capital social por importe nominal méximo de
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9.475.000 euros mediante la emision de 189.500.000 acciones para
atender las obligaciones convertibles y 51.538.397 para atender los equity
warranfts.

En fecha 24 de abril de 2025 se formalizé un acuerdo de cesidon entre el
Inversor, la Sociedad y Patblasc en el que se acordod la fransmision a este
Ultimo de los derechos y obligaciones derivados de las 9.475 obligaciones
convertibles y 51.568.397 equity warrants, siendo por tanto Patblasc el
beneficiario, las cuales han sido integramente convertidas.

Durante la relacion comercial de las partes, la Sociedad ha hecho un uso
efectivo y eficiente del instrumento de financiacion del Inversor y de
Patblasc que ha permitido la continuidad y crecimiento del negocio
hasta el dia de hoy.

Actualmente, el capital social negociado de Vanadi es de 622.176,02
euros, dividido en 31.108.801 acciones de 0,02 euros de valor nominal
cada una de ellas. Sin perjuicio de lo anterior, el capital social real de
Vanadi asciende a la suma de 744.794,96 euros, dividido en 37.239.748
acciones de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas. Los importes
anteriores podrian sufrir variaciones en funcidn de la puesta en
negociacion de las conversiones vinculadas al Acuerdo Inicial o posibles
operaciones que estén pendientes de tramitacion.

La Sociedad cuenta con un importe en autocartera de 681.828 acciones
a 30 de junio de 2025 que representan el 1,83% del capital social. A 31 de
diciembre de 2024, este importe ascendia a 28.501 euros y 535.401
acciones que representaban un 1,43% del Capital Social de la Sociedad.

2.3. Finalidad

Como ha sido comunicado publicamente por la Sociedad como Otra
Informacioén Relevante en la pagina web de BME Growth en fechas 10,
19, 22, 23 de mayo de 2025, 03, 12, 13, 16, 17, 20, 28, 29 de junio de 2025,
01, 02, 08, 18, 22, 23, 25 de julio de 2025, se ha emprendido un ambicioso
proyecto estratégico orientado a la adopcidon progresiva de bitcoins
como activo no operativo y vehiculo de fransformacion de su modelo de
tesoreria corporativa. Esta decision se enmarca en una estrategia
patrimonial a largo plazo, fundamentada en el andlisis comparado de
tendencias internacionales y en la evolucion de los modelos de gestion
de tesoreria institucional, y que tiene por objeto no sélo preservar valor en
un contexto macroeconémico voldtil, sino también reforzar la
sostenibilidad financiera de la Sociedad en el medio y largo plazo (el
“Proyecto”).



En este sentido, la estrategia adoptada por la Sociedad se alinea con
precedentes intfernacionales como MicroStrategy, Inc. y The Blockchain
Group, companias cotizadas que han incorporado Bitcoin como activo
estratégico de tesoreria. MicroStrategy, cotizada en NASDAQ, acumula
mas de 629.376 BTC, representando aproximadamente un 70,5% de su
capitalizacion bursdtil 'y consoliddndose como la mayor treasury
corporate de Bitcoin a nivel mundial. Por su parte, Capital B
(anteriormente The Blockchain Group), cotizada en Euronext Growth
Paris, mantiene una politica de acumulaciéon progresiva y permanente,
alcanzando un balance de 2.201 BTC, equivalentes al 63,8% de su
capitalizacion, reforzando su posicionamiento en el sector tecnoldgico y
financiero europeo, siendo esta informacion de acceso publico a fravés
de las pdginas web corporatfivas  htfps://bitcoinfreasuries.net/,
hitps://www.strategy.com/ vy https://cptlb.com/. Estas referencias
confirman la viabilidad y potencial de modelos corporativos basados en
la acumulacion de Bitcoin como activo de reserva de valor vy
fortalecimiento patrimonial.

La Sociedad ha identificado en bitcoin un instrumento con vocaciéon de
reserva de valor descentralizada y de oferta limitada, con capacidad de
actuar como cobertura frente a la inflacidn y como activo alternativo a
los sistemas monetarios tradicionales. Este enfoque no es operativo ni
especulativo, sino que responde a una redefinicion estratégica del
posicionamiento institucional de la Sociedad. En esta linea, el Consejo de
Administracion ha aprobado una nueva politica de tesoreria corporativa
qgue contempla la acumulacion escalonada de Bitcoin como activo
patrimonial, sin alterar el objeto social vigente. La implementacion de
esta politica se realizard mediante mecanismos de financiacion
estructurada y dentro del marco juridico vigente, con plena
transparencia y sujecion a las disposiciones de la Ley del Mercado de
Valores, el Reglamento (UE) n.° 596/2014 sobre abuso de mercado, la
Circular de BME Growth, asi como el resto de normativa sectorial
aplicable.

El denominado Proyecto contempla, entre otros ejes, la adquisicion
progresiva de Bitcoin como parte de la tesoreria estratégica no operativa
de la Sociedad. A diferencia de la tesoreria contable fradicional —
compuesta por efectivo y equivalentes de efectivo segun los criterios del
IAS 7—, esta estrategia se arficula en torno a una gestion patrimonial
avanzada orientada a la preservacion del valor econdmico de la liquidez
disponible en un contexto macroecondmico voldtil. Este planteamiento
sitUa a Vanadi como la primera compania cotizada en Espana que
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apuesta decididamente por la digitalizacion financiera basada en
criptoactivos, incorporando Bitcoin como activo de reserva institucional
dentro de su politica de tesoreria no operativa, en linea con modelos de
referencia internacional como los adoptados por MicroStrategy Inc. y The
Blockchain Group.

La estrategia de acumulacion de Bitcoin serd ejecutada mediante la
técnica de adquisicion periddica denominada Dollar-Cost Averaging
(DCA), con una asignacion planificada de recursos procedentes
principalmente de nuevas lineas de financiacion estructurada, vy, de
forma complementaria, de la liquidez operativa disponible. Esta
estrategia responde a un compromiso contractual asumido por la
Sociedad en el Contfrato de Financiacion, que contempla la aplicacion
de los fondos captados ala adquisicidon progresiva de Bitcoin. La custodia
de los activos digitales se realizard a través de soluciones institucionales
de almacenamiento en frio (cold wallets), bajo la supervision de
proveedores especializados debidamente registrados, como, entre otros,
Bit2Me, con quien la Sociedad ha suscrito un acuerdo de colaboracion
para la provision de servicios de custodia y ejecucion. Esta estructura
garantiza los mds altos estadndares de seguridad, control y cumplimiento
normativo, particularmente en lo que se refiere a las obligaciones en
materia de prevencion del blanqueo de capitales (AML), conocimiento
del cliente (KYC) y control financiero.

A largo plazo, la apreciacion histérica del activo, su cardcter
deflacionario y su creciente institucionalizacion justifican su inclusion
estratégica en el balance de la Sociedad, en linea con lo adoptado por
otras companias cotizadas a nivel internacional.

A efectos de ejecucion del Proyecto, y con el objeto de dotar a la
Sociedad de la liquidez necesaria para su desarrollo gradual, el Consejo
de Administracion propone a la Junta General de Accionistas la
aprobacion de un esquema de financiacion alternativa basado en la
emision de instrumentos convertibles y de derivados sobre capital, cuyas
caracteristicas han sido disenadas con criterios de flexibilidad,
escalabilidad e idoneidad financiera.

En particular, se somete a la aprobaciéon de la Junta la emision de
Obligaciones Convertibles por un importe maximo de 500.000.000 de
euros, asi como la emisidon de Equity Warrants por hasta 100.000.000 de
euros, con exclusion del derecho de suscripcion preferente conforme al
articulo 308 de la Ley de Sociedades de Capital y en ejercicio de la
delegacion prevista en el articulo 297.1.a) de la misma norma legal.
Asimismo, y vinculado al Acuerdo de Patblasc, se propone a la Junta
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General de Accionistas la aprobacion de la emision de otros 500.000.000
de euros, asi como la emision de Equity Warrants por hasta 100.000.000 de
euros en los mismos términos indicados.

Esta estructura financiera ha sido concebida de forma que la conversion
efectiva de los instrumentos emitidos se produzca de manera gradual, a
lo largo de un horizonte temporal de sesenta (60) meses, en funcion de
las necesidades especificas que demande la ejecucion del Proyecto. No
se prevé, por tanto, una conversion simultdnea ni inmediata de la
totalidad de los instrumentos, sino una disposicion progresiva de recursos
a discrecion de la Sociedad, dentro del marco autorizado y sujeto a
inscripcion registral. A tal efecto, se considera necesario proceder a la
inscripcion anticipada de la totalidad de las emisiones de Obligaciones
Convertibles y del correspondiente aumento de capital, conforme al
articulo 508 de la Ley de Sociedades de Capital, con el objeto de agilizar
la conversion de cada Tramo vy facilitar la inmediata disposicion de
fondos.

El modelo de financiacion propuesto permite a la Sociedad optimizar su
acceso al capital sin incurrir en un apalancamiento excesivo, al tiempo
que preserva el equilibrio entre dilucion accionarial, solvencia estructural
y ejecucion efectiva del Proyecto. Los fondos obtenidos serdn aplicados
prioritaricmente a la adquisicion escalonada de Bitcoin, eventualmente
y en su caso, a la implementaciéon de soluciones tecnoldgicas asociadas
a la blockchain en los procesos productivos y logisticos del grupo. Todo
ello, bajo principios de sostenibilidad, transparencia y alineamiento con
el interés social.

En definitiva, la estrategia de adopcion de Bitcoin que impulsa la
Sociedad representa una decision estratégica de largo alcance, que
conjuga innovacion financiera, diversificacion respecto a activos
tradicionales, posicionamiento competitivo y fortalecimiento patrimonial.
El Consejo de Administracion considera que esta iniciativa se encuentra
plenamente alineada con las tendencias globales de digitalizacion y
constituye una respuesta razonada y prudente frente al contexto
economico actual, dotando a la Sociedad de instfrumentos adecuados
para garantizar su viabilidad futura, reforzar su solvencia y atraer a
inversores que compartan esta vision de transformacion.

Por todo lo anterior, el Consejo de Administracion estima que la
financiacion propuesta, asi como la emision de las Obligaciones
Convertibles, los Equity Warrants y el correspondiente aumento de
capital, resultan conformes al interés social y deben ser aprobados por la
Junta General de Accionistas.



3. Justificacion de la exclusion del derecho de suscripcion preferente
en la emision de los Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants

Al amparo de lo previsto en el articulo 417 de la Ley de Sociedades de
Capital, se requiere, para la exclusion del derecho de suscripcion
preferente en la emision de las Obligaciones Convertibles y los Equity
Warrants, que en el informe de los administradores se justifique
detalladamente |la propuesta.

La exclusion del derecho de suscripcion preferente, tanto en la emision
de los Obligaciones Convertibles como de los Equity Warrants, requiere
que asilo exija el interés de la Sociedad (art. 417.1.1° LSC). En este sentido,
el Consejo de Administracion de la Sociedad considera que la exclusion
del derecho de suscripcidn preferente que se propone resulta
plenamente conforme con el interés de la Sociedad ya que (i) permite
realizar una operacion conveniente desde el punto de vista del interés
social (dados los motivos ya senalados en el apartado anterior); (i) el
procedimiento resulta iddneo y necesario para alcanzar el fin buscado; y
(iii) existe proporcionalidad entre el medio elegido y el objetivo que se
pretende.

En este sentido, dadas las actuales circunstancias de los mercados
financieros, caracterizadas por una elevada volatilidad geopolitica
(incluyendo la persistente inestabilidad en Ucrania y Oriente Proximo) y un
entorno econdmico global incierto, el Consejo de Administracion estima
de gran interés para la Sociedad contar con la mayor flexibilidad posible
a la hora de acceder a recursos financieros. A través del mecanismo de
financiacion suscrito con el Inversor, la Sociedad obtiene acceso a una
fuente de financiacidn de recursos propios flexible y escalable, que le
permite adecuar sus disposiciones de efectivo a sus necesidades
especificas en cada momento, con independencia de la evolucion de
los mercados de renta variable o de eventuales tensiones de liquidez en
los canales tradicionales de financiacion.

Asi, la financiacion permite asegurar la captacion de recursos propios en
un corto periodo de tiempo, reduciendo sustancialmente el tiempo de
exposicion a los riesgos asociados a la volafiidad del mercado en
general. Asimismo, por sus circunstancias y por los términos y condiciones
en que se estructura la Financiacion, se obtendrdn recursos de manera
mds eficiente que acudiendo a otras férmulas, tales como una
ampliacion de capital o emision de deuda u obligaciones convertibles
con derecho de suscripcidn preferente, o incluso una colocacion privada
acelerada entre inversores cuadlificados (accediendo book-building),



etc., que probablemente exigirdn un descuento mayor sobre el precio de
mercado, un mayor tiempo de ejecucion o una mayor incertidumbre.

A estos efectos, en el marco de la Financiacion, la Sociedad tendrd la
facultad, mediante la emision de las Obligaciones Convertibles, de
requerir al Inversor que aporte capital a la Sociedad de manera
recurrente, hasta la cuantia que la Sociedad estime conveniente en
cada momento, en un corto espacio de tiempo y en funcidon de las
necesidades concretas de financiacion; algo que no seria viable
instrumentar mediante  otras alternativas que  supongan  un
reconocimiento del derecho de suscripcion preferente de los accionistas,
dadas las dilatadas plazas que ello supondria. Sin perjuicio de lo anterior,
el Inversor podrd hacer uso de la Opcidon del Inversor conforme ésta ha
quedado definida.

Por otfro lado, el Consejo de Administracion estima que la supresion del
derecho de suscripcion preferente permite un abaratamiento
significativo del coste financiero y de los costes asociados a la operacion
en comparacidon con un aumento de capital o una emision de
obligaciones convertibles con derecho de suscripcion preferente
(especialmente si se foman en consideracion las comisiones de las
enfidades financieras participantes), y tiene al mismo fiempo un menor
efecto de distorsion en la negociacion de las acciones de la Sociedad
durante el periodo de emision.

En definitiva, con la financiaciéon descrita en el apartado anterior, Vanadi
obtiene la certeza de que se llevard a cabo la suscripcidon de las
Obligaciones Convertibles y la inversion propuesta, para lo que se exige
necesariamente, en aras de valor por la proteccidon del interés de la
Sociedad, la exclusion del derecho de suscripcion preferente en la
emision de las Obligaciones Convertibles y de los Equity Warrants, siendo
este un requisito necesario (y conveniente desde el punto de vista
econdmico y operativo) para lograr los objetivos perseguidos vinculados
al Proyecto. Asimismo, la medida propuesta guarda la proporcionalidad
necesaria con el fin que se persigue, en cuanto que la misma queda
ampliomente compensada vy justificada por el beneficio que supone
para la Sociedad y para los propios accionistas la posibilidad de realizar
una operacion que es beneficiosa para la Sociedad como la descrita.

En vista de todo lo que antecede, el Consejo de Administracion de la
Sociedad considera que la exclusion del derecho de suscripcion
preferente en la emision de las Obligaciones Convertibles como de los
Equity Warrants vinculados a los mismos a que se refiere este informe estd
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justificada en el marco de la financiacién descrita en el apartado
anterior.

La Ley de Sociedades de Capital requiere, a su vez, para la exclusion del
derecho de suscripcion preferente en este caso, que un experto
independiente, distinto del auditor de cuentas de la Sociedad,
nombrado a los efectos de la emision de las Obligaciones Convertibles y
los Equity Warrants por el Registro Mercantil, elabore un informe en el que
se confenga un juicio técnico sobre la razonabilidad de los datos
contenidos en el informe de los administradores y sobre la identidad de
la relacion de conversion, y, en su caso, de sus formulas de ajuste, para
compensar una eventual dilucidn de la participacion econdmica de los
accionistas.

En este sentido, el Registro Mercantil ha designado a Ernst & Young, S.L.
como experto independiente.

El presente informe del Consejo de Administracion y el correspondiente
informe del experto independiente se pondrdn a disposicion de los
accionistas de la Sociedad con ocasidon de la convocatoria de la Junta
General de accionistas.

4. Caracteristicas de las Obligaciones Convertibles. Bases vy
modalidades de la conversion.

Se propone a la Junta General de accionistas la emision de 500.000
Obligaciones Convertibles para poder disponer de la Financiacion. Las
Obligaciones Convertibles se emitirdn a la par, estardn representadas
mediante titulos nominativos de 1.000 euros de nominal cada una de
ellas, no devengardn ningun tipo de intereses y serdn obligatoriamente
convertibles en el nUmero de acciones nuevas que corresponda, de
conformidad con sus férminos y condiciones.

En este sentido, los términos y condiciones principales de las Obligaciones
Convertibles, incluyendo las bases y modalidades para su conversion,
serdn los siguientes:

o« Cesion y ftransmision de las Obligaciones Convertibles: Las
Obligaciones Convertibles, con las excepciones indicadas en el
apartado de Opciones de salida de la Sociedad, no podrdn ser
cedidas o tfransmitidas sin el consentimiento previo del Consejo de
Administracion de Vanadi, excepto a filiales del inversor. Para que
sea efectiva, toda transmision de las Obligaciones Convertibles
deberd serregistrada en el libro registro que, a estos efectos llevard
la Sociedad.
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Admisién a negociacién: Las Obligaciones Convertibles no serdn
admitidas a cotizacion en ningun mercado financiero.

Valor nominal: Cada Obligacion Convertible tendrd un valor
nominal de 1.000 euros.

Intereses: Las Obligaciones Convertibles no devengardn intereses.

Comision: La formalizacidon del Confrato de Financiacion
devengard una comisidon por un importe equivalente el 5% del
importe total financiado, que serd abonado de forma paulatina y
proporcional conforme al devengo de los Tramos.

Opcién de salida de la Sociedad: La Sociedad, por acuerdo del
Consejo de Administracion podrd, a su voluntad, rescindir el
Contrato de Financiacion o forzar al Inversor a cederlo a un tercero
elegido por la Sociedad, debiendo abonar al Inversor un importe
equivalente al 50% de la Comision que reste por abonar. En caso
de cesion, el Inversor quedard liberado de sus obligaciones que
serdn integramente cedidas a cualquier tercero que determine la
Sociedad.

En el caso de que la rescision o cesidon se produzca a causa de un
incumplimiento del Inversor, en los términos del Confrato de
Financiacion, el importe de la Comisibn antes indicado no se
devengarad.

Vencimiento: Las Obligaciones Convertibles fendrdn una duracion
de 24 meses a partir de su respectiva fecha de suscripcion (la
"Fecha de Vencimiento").

Conversion _de las Obligaciones Converfibles en acciones de
Vanadi: Cada tenedor de las Obligaciones Convertibles tendrd
derecho, en cualquier momento, desde la suscripcion de las
Obligaciones Convertibles y hasta la Fecha de Vencimiento
inclusive (el "Periodo de Conversién"), a convertir fodas o parte de
las Obligaciones Convertibles de las que sea fitular en acciones
ordinarias de Vanadi, de 0,02 euros de nominal cada una de ellas.

Silas Obligaciones Convertibles no hubiesen sido convertidas antes
de su Fecha de Vencimiento, el fenedor deberd necesariamente
convertir todas las Obligaciones Convertibles pendientes en la
Fecha de Vencimiento.

La conversion de las Obligaciones Convertibles tomard como
fecha de efecto aquella en la que se reciba la correspondiente
nofificacion de conversion (la "Fecha de Conversién').
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El nUmero de acciones nuevas a emitir por Vanadi a favor del titular
de las Obligaciones Convertibles se calculard dividiendo el importe
nominal de las Obligaciones Convertibles objeto de conversion
entre el Precio de Conversion (tal y como se define mdas abajo).

Si la ecuacion de canje antes referida diera lugar a una fraccion
de accién, Vanadi redondeard dicha fracciéon a la baja hasta la
accion entera mas cercana.

Precio de Conversién: El precio de conversion serd el mayor de los
siguientes:

(a) el Precio de Conversién Teérico, entendido como el 95% del
precio medio mds bajo ponderado por volumen (publicado
por Bloomberg) durante un periodo de 10 dias de cotizacion
consecutivos (el “Periodo de Fijacion de Precios”) anterior a
la Fecha de Conversiéon y;

(b) el valor nominal.

El mayor de los dos importes anteriores, conforme en cada
momento resulte, serd por tanto el “Precio de Conversion” de cada
una de las conversiones que, en virtud del Contrato de
Financiacion, se ejecuten, que finaimente quedard determinado
truncando a dos decimales.

En caso de que el Precio de Conversion sea inferior al valor nominal
de las acciones de la Sociedad y dicha circunstancia impida a
Vanadi emitir el nUmero de acciones que corresponderia al
tenedor de las Obligaciones Convertibles, la Sociedad abonard al
Inversor una comision (la “Comision de Conversion”) que, a
discrecion de la Sociedad, se satisfard: (a) en efectivo, en un plazo
maximo de cinco (5) dias hdbiles desde la Fecha de Conversion;
(b) en efectivo, dentro de los dos (2) dias hdbiles siguientes a la
disposicion del Tramo correspondiente; o (c) mediante la entrega
al inversor de un nUmero de acciones, dentro de los cuarenta (40)
dias habiles desde la Fecha de Conversion.

La Comisidon de Conversion se calculard de la siguiente manera:

(i) Si se paga en efectivo de conformidad con el apartado (q)
anterior se calculard como (A/B — A/C)*D;

(i) Si se paga en efectivo al disponer de un Tramo de conformidad
con el apartado (b) anterior se calculard como (A/B — A/C)*C;
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(iii) Si se paga mediante acciones de conformidad con el pdrrafo
(b) anterior se calculard como (A/B - A/C).

Donde:
A = Importe nominal de las Obligaciones Convertibles

B = Precio de Conversion Tedrico
C = Precio de Conversidn

D = Ultimo precio de cierre disponible por accién en el dia de
negociacion inmediatamente anterior a la Fecha de Conversion
pertinente.

Incumplimiento por parte del emisor: Vanadi enfregard acciones
lioremente negociables al correspondiente tenedor de las
Obligaciones Convertibles no mds tarde de los quince (15) dias de
coftizaciéon siguientes a la Fecha de Conversion.

Si el correspondiente fitular de las Obligaciones Convertibles no
recibiera las acciones correspondientes conforme a lo previsto en
el pdrrafo anterior, si la amortizacion anticipada de las
Obligaciones Convertibles no hubiera sido solicitada y siempre que
la causa del retraso sea imputable a la Sociedad, Vanadi pagard
inmediatamente a requerimiento del tenedor de las Obligaciones
Convertibles (i) una cantfidad calculada como la diferencia (en
caso de ser positiva) entre el precio de cierre de la accidén de
Vanadi en un (1) dia de cotizacion después de la Fecha de
Conversion y el precio de cierre de la accion de Vanadi el dia
inmediatamente anterior a la fecha en que las correspondientes
acciones sean efectivamente recibidas por el correspondiente
titular de las Obligaciones Convertibles, por cada nueva accion
qgue haya sido emitida tras la correspondiente conversion de las
Obligaciones Convertibles mas (i) dos mil euros (2.000 €) por dia
habil de retraso en el pago de lo establecido en (i) anterior.

No obstante lo anterior, si Vanadi no emite acciones (que puedan
negociarse liboremente en las bolsas o mercados en las que cotizan
dichas acciones) al tenedor de las Obligaciones Convertibles
dentro de los quince (15) dias de cotizacion siguientes a una Fecha
de Conversidn, con independencia de cudl sea el motivo de dicho
retraso (es decir, con independencia de que dicho refraso sea
imputable a la Sociedad o a cualquier otfro tercero), Vanadi, en el
plazo de cinco (5) dias habiles y a requerimiento del tenedor de las
Obligaciones Convertibles (A) amortizard las Obligaciones
Convertibles objeto de la correspondiente notificacion de
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conversion y pagard al tenedor de las Obligaciones Convertibles el
ciento veinte por ciento (120%) del valor nominal de dichas las
Obligaciones Convertibles y (B) pagard al tenedor de las
Obligaciones Convertibles dos mil euros (2.000 EUR) por dia hdbil de
retraso en el pago del importe establecido en (A) anterior.

o Falta de autorizaciones suficientes: Si Vanadi no contara con
suficiente autorizacion de los érganos sociales para emifir las
nuevas acciones a un tenedor de las Obligaciones Convertibles
tras la conversion de las mismas, vy si la amortizacion anticipada de
las Obligaciones Convertibles no hubiera todavia sido solicitada, a
discrecion del fitular de las Obligaciones Convertfibles, las mismas
serdn adquiridas por Vanadi, el dia hdabil siguiente a la Fecha de
Conversion, por un precio igual al nUmero de nuevas acciones que
deberian haber sido emitidas a su favor tras la conversion de las
Obligaciones Convertibles multiplicado por el precio de cierre de
la accion el dia anterior a la Fecha de Conversidon. Las
Obligaciones Convertibles adquiridas serdn entonces canceladas
por Vanadi.

e Pagos por parte del emisor: Cualquier pago a un tenedor de las
Obligaciones Convertibles realizado por Vanadi serd realizada en
efectivo, mediante transferencia bancaria a la cuenta que sea
noftificada al emisor por el tenedor de las Obligaciones Convertibles
correspondientes, en fondos inmediatamente disponibles vy
lioremente transferibles en euros.

o Derechos vinculados a las acciones: Las nuevas acciones emitidas
tras la conversion de las Obligaciones Convertibles estardn sujetas
a todas las disposiciones de los Estatutos, sus reglamentos internos y
a las decisiones de las juntas generales de accionistas de Vanadi.
Las nuevas acciones seran admitidas a cotizacion en BME Growth
desde su emision, conferirdn derecho inmediato y actual a
dividendos, y serdn plenamente fungibles con las acciones
existentes.

5. Caracteristicas de los Equity Warrants. Bases y modalidades de la
conversion.

Con la emision de las Obligaciones Convertibles, se emitirdn, de
conformidad con lo acordado en el Contrato de Financiaciéon, un
numero de Equity Warrants igual al 20% del Importe principal de las
Obligaciones Convertibles dividido entre el valor nominal de las acciones
de la Sociedad. Con cada suscripcion de Obligaciones Convertibles, el

15



inversor adquirird un nUmero de Equity Warrants igual al 20% del Importe
principal de las Obligaciones Convertibles suscritas dividido entre el Precio
de Ejercicio de los Warrants (tal y como se define abajo) redondeado a
la baja hasta el niUmero entero anterior. Los Equity Warrants que no
hubieran sido suscritos por el inversor serdn automdticamente
amortizados a la finalizacion del Periodo de Compromiso.

Los Equity Warrants estardn representados mediante fitulos y otorgardn a
su tenedor a lo largo de toda la vida de los mismos, el derecho, pero no
la obligacion, de adquirir acciones de Vanadi a un precio de ejercicio o
strike determinado, todo ello de conformidad con los siguientes términos
y condiciones:

. Cesidn y transmisidon de los Warrants: Los Warrants no podrdn ser
cedidos o transmitidos sin el consentimiento previo del Consejo de
Administracion, excepto a filiales del Inversor. Para que sea efectiva,
toda transmisidon de los Warrants deberd ser registrada en el libro
reqistro que, a estos efectos llevard la Sociedad.

. Admisidbn a negociacidn: Los Warrants no serdn admitidos a
cotizacién en ningun mercado financiero.

o Valor nominal: Por su propia naturaleza, los Warrants no tienen valor
nominal.

o Intereses: Los Warrants no devengardn intereses.

. Vencimiento: Los Warrants quedardn automdaticamente anulados
sesenta (60) meses después de su fecha de emision en caso de que
no se hayan ejercitado.

. Ejercicio de los Warrants: Cada titular de Warrants tendrd el derecho,
a su eleccion, en cualguier momento desde la fecha de su emisidn
y hasta el vencimiento (el "Periodo de Ejercicio del Warrant'), de
ejercitar la totalidad o parte de los Warrants y a adquirir acciones
ordinarias de nueva emisidon de Vanadi, con el valor nominal que
cada una de ellas tenga en cada momento de conversion de las
Obligaciones Convertibles, mediante el pago del Precio de Ejercicio
de los Warrants (tal y como este término se define mds abajo).

o Acciones: Cada Warrant dard derecho a adquirir una (1) accidn
ordinaria de Vanadi.

o Precio de Ejercicio de los Warrants: El precio por cada accidén nueva
de la Sociedad a abonar por el Inversor, como tenedor de los
Warrants, serd igual al 120% del menor precio medio ponderado de
la accion en las 10 sesiones bursatiles celebradas con anterioridad a
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la fecha de solicitud de suscripcidn de cada Tramo y truncado en
dos decimales.

Incumplimiento de la Sociedad: La Sociedad entregard sin demora
las acciones al titular correspondiente tras cada ejercicio que se
efectue en el plazo maximo de freinta (30) dias habiles después de
la fecha en que se ejerciten.

Si tras el efectivo ejercicio de los mismos el titular no recibe las
acciones, con las salvedades del Contrato de Financiacion,
Vanadi deberd abonarinmediatamente arequerimiento del titular,
salvo que la falta de emisidon pueda atribuirse a un retraso en el
procedimiento de inscripcion en el Registro Mercantfil
correspondiente o a un retraso en la admisién a cotizacion por BME
Growth (a pesar de que la Sociedad haya empleado sus mejores
esfuerzos para obtener dicha inscripcidon y cotizacion lo antes
posible): (i) un importe calculado como el 105 % del nUmero de
nuevas acciones que deberian haberse emitido multiplicado por el
precio mds alto cotizado de la accidn el primer dia de cotizacion
inmediatamente anterior a la emision de notificacion de ejercicio;
y (i) dos mil euros (2.000 EUR) por cada dia habil de retraso en el
pago del importe indicado en el punto (i) anterior.

Si el Emisor no emite las nuevas acciones dentro de los cuarenta
(40) dias hdbiles siguientes a la fecha de ejercicio correspondiente,
independientemente del motivo de dicho retfraso (es decir, con
independencia de que dicho retraso sea imputable a Vanadi o a
un tercero), la Sociedad, dentro de los cinco (5) dias hdbiles
siguientes a requerimiento del ftitular de las Obligaciones
Convertibles: (A) amortizard las Obligaciones Convertibles
correspondientes al ejercicio de dichos Warrants y abonard al
titular el 105 % del importe principal de dichas Obligaciones
Convertibles; mas (B) dos mil euros (2.000 EUR) por cada dia hdbil
de retraso en el pago del importe indicado en el punto (A) anterior.

Pagos: Cualquier pago realizado por el Emisor a un titular de
Warrants se efectuard en efectivo, mediante fransferencia
bancaria a la cuenta notificada por el titular correspondiente al
Emisor, en fondos disponibles inmediatos, liboremente transferibles y
denominados en euros.

Derechos inherentes a las acciones: Las nuevas acciones emitidas
tras el ejercicio de los Equity Warrants estardn sujetas a todas las
disposiciones de los Estatutos Sociales y a las decisiones de las

17



Juntas Generales de Accionistas de Vanadi o, en su caso, del
Consejo de Administracion. Las nuevas acciones seran admitidas a
cotizacion en BME Growth desde su emision, conferirdn derecho
inmediato y actual a dividendos y serdn plenamente equiparables
con las acciones existentes.

e Formalizacién: De conformidad con lo dispuesto en el articulo 407
de la Ley de Sociedades de Capital, la emisidn de los Equity
Warrants se hard constar en escritura publica.

Elresto de los términos y condiciones en concreto, los relativos a los ajustes
gue éstos puedan experimentar durante el Periodo de Compromiso de
los Warrants son los descritos en el Anexo 2 al presente Informe.

6. Férmulas de qjuste.

En la medida en que el precio de ejercicio de las Obligaciones
Convertibles se referencia al precio de cotizacidén de la accién de la
Sociedad, no se han incluido formulas de ajuste de antidilucion para el
supuesto de que se produzcan alteraciones en el capital de la Sociedad,
todo ello en la medida en que el precio de cotizacion de la accion de la
Sociedad, en base al cual se determine el precio de conversion, ya
recogerd dicho efecto. En relacion con las Obligaciones Convertibles, los
accionistas de la Sociedad deberdn tener en cuenta que su dilucion final
estard determinada por el precio de cotizacidon de la accidon de la
Sociedad, siendo la dilucidn mayor cuanto mds bajo sea el precio al que
se negocien las acciones de la Sociedad, y viceversa.

En cuanto a los Equity Warrants, siendo el Precio de Ejercicio de los
Warrants fijado en el momento de su suscripcion, y siendo su periodo de
ejercicio de 5 anos, se han establecido una serie de cldusulas de ajuste,
habituales en este tipo de operaciones, las cuales se recogen en el Anexo
| de la propuesta de acuerdo incluida en este informe. En relacion con los
Equity Warrants, los accionistas de la Sociedad deberdn tener en cuenta
qgue su dilucion final estard determinada también por el precio de
coftizacion de la acciéon de la Sociedad, siendo esperable que el inversor
ejercite los mismos cuando el precio de negociacion se encuentre por
encima del Precio de Ejercicio de los Warrants.

7. Razonabilidad de las condiciones financieras de la emisién y la
idoneidad de la relacion de conversion y sus formulas de ajuste para
evitar la dilucién de la participacién econémica de los accionistas.

De conformidad con el articulo 510 de la Ley de Sociedades de Capital
(que resulta aplicable a la Sociedad toda vez que sus acciones se
encuentren incorporadas a negociacion en BME Growth, de
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conformidad con lo dispuesto en la Disposicion Adicional Decimotercera
de la misma ley), el informe de los administradores deberd justificar la
razonabilidad de las condiciones financieras de la emision y la idoneidad
de la relacion de conversion y sus formulas de agjuste para evitar la
dilucidon de la participacion econdmica de los accionistas.

En este sentido, el Consejo de Administracion considera que los
Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants se emiten en
condiciones muy favorables, si se compara con los estdndares del
mercado en la emisidon de deuda convertible.

Por un lado, tal y como se ha indicado anteriormente, ni las
Obligaciones Convertibles ni los Equity Warrants devengardn fipo
de interés alguno, salvo la necesidad de abonar la Comision, por
lo que no se irdn devengando o capitalizando intereses durante la
vida de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants.

Por otro lado, el Consejo de Administracion considera que el Precio
de Conversion de los Obligaciones Convertibles, asi como el Precio
de Ejercicio de los Equity Warrants, son razonables en la medida en
que se referencian al precio de cotizacion de la accidn de la
Sociedad. A estos efectos, el precio de coftizacion es, a ojos del
consejo de administracion, la mejor estimacion del valor razonable
de la Sociedad dado que existe volumen vy liquidez en el mercado
y se han ido comunicando al mercado toda la informacion
relevante y datos sobre la evolucidon de resultados de forma
periddica. Asimismo, el descuento aplicado se encuentra dentro
del rango de precios aplicados por ofras companias en
operaciones similares llevadas a cabo por ofras sociedades. Es
preciso destacar que, conforme a la informacion publica
disponible, companias como Substrate Artificial Intelligence, S.A.,
FacePhi Biometrics, S.A., u Onzora Genomics, S.A. han emitido
bonos similares con rangos de descuento en un rango del 92-99%
(estando en el caso de Vanadi en el rango bajo de descuento)
sobre el precio medio ponderado mds bajo de entre las 3 y 10
sesiones bursdatiles anteriores a la fecha de conversion.

Asimismo, de acuerdo con informacién publica, algunos de los
porcentajes de descuento (sobre el precio de cotizacion) al cierre
del dia anterior a la adopcién del acuerdo o alguna ofra media de
cotizaciéon) empleados para determinar el tipo minimo de emision
previsto en operaciones de captacidon de capital realizadas por
companias cotizadas en el Mercado Continuo en Espana han sido
los siguientes: 13,8% en la colocacion de Solaria (Julio 2018); 12,91%
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en la colocacion de Grenergy (marzo 2021); 10,7% en la
colocacion de Oryzon Genomics (Junio 2020); 10,3% en la de
lberdrola (junio 2009); 10% en las colocaciones concertadas de
Hispania (edat 2015) y de Banco Santander (enero 2015); 9,5% en
la de Banco Sabadell (enero 2011); 0 9,1% en la colocacion de Ebro
Foods (enero 2022); respecto de las operaciones realizadas en BME
Growth, destacan las siguientes: 5% de descuento respecto del
precio ponderado de las 5 sesiones anteriores en la compania
ENERGIA, INNOVACION Y DESARROLLO FOTOVOLTAICO, S.A. (julio
2025); 8% de descuento respecto del precio ponderado de las 3
sesiones anteriores en la compania FACEPHI BIOMETRIA, S.A. (mayo
2023); 5% de descuento respecto del precio ponderado de las 10
sesiones anteriores en la compania ENDURANCE MOTIVE, S.A. (abril
2023); 10% de descuento respecto del precio ponderado de las 30
sesiones anteriores en la compania SANTA ANA GLOBAL
ENTERPRISES, S.A. (enero 2025); 25% de descuento respecto del
precio ponderado del frimestre anterior en la compania CLERPH
ESTRUCTURAS, S.A. (junio 2023); en la gran mayoria de estos casos,
en entornos de volatilidad de mercado mas bajos que en el actual
y en operaciones llevadas a cabo por companias muchos mas
grandes que Vanadi. No obstante, es preciso tener en cuenta a
estos efectos que el porcentaje de descuento aplicado por la
Sociedad en la conversion de las Obligaciones Convertibles podrd
verse afectado por el hecho de que se seleccione como base para
calcular el mismo el precio medio ponderado de cierre de las
acciones de Vanadi, segun este se publique en la pdgina web de
Bloomberg, mds bajo de los diez dias hdbiles bursatfiles
inmediatamente anteriores a la Fecha de Conversion.

Precio minimo de conversién y niOmero madaximo Obligaciones
Convertibles y Equity Warrants a emitir.

De conformidad con el arficulo 415 de la Ley de Sociedades de Capital,
las Obligaciones Convertibles no podrdn ser convertidas en acciones
cuando el valor nominal de las obligaciones sea inferior al de las acciones
gue se entreguen en la conversion.

Asimismo, de conformidad con el citado articulo 415 de la Ley de
Sociedades de Capital, las obligaciones convertibles no pueden emitirse
por una cifra inferior a su valor nominal. En este sentfido, teniendo las
Obligaciones Convertibles un valor nominal individual cada una de 1.000
euros, el nimero madaximo de Obligaciones Convertibles que podrd
emitirse serd de 500.000.
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En el supuesto de los Equity Warrants, toda vez que, por su naturaleza,
estos valores carecen de valor nominal, la referida disposicidon, que busca
mantener la integridad del capital social consagrado en el art. 59.2 de la
Ley de Sociedades de Capital, se traduce en la prohibicidon de que el
precio de ejercicio de los Equity Warrants sea inferior al valor nominal de
las acciones que se den en contraprestacion.

9. Aumento de capital en el importe necesario para dar cobertura a la
emision de los Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants.

La emision de las Obligaciones Convertibles y los EQuity Warrants conlleva
necesariamente, de conformidad con el articulo 414.1 de la Ley de
Sociedades de Capital, la aprobacién del aumento del capital social en
el importe necesario para atender la conversion o el canje de los mismos.

Consecuentemente, el acuerdo de emision de las Obligaciones
Convertibles y los Equity Warrants incluye los correspondientes acuerdos
de aumento del capital social hasta la cuantia necesaria para atender
la conversidbn o, en su caso, ejercicio. Dicho aumento de capital, de
conformidad con lo dispuesto en el apartado 8 anterior, contempla
como tipo minimo de emisidon de las acciones el valor nominal unitario de
las acciones de la sociedad de 0,05 euros. A estos efectos, el importe
mdaximo conjunto de los aumentos de capital para atender la conversion
de las Obligaciones Convertibles y de los Equity Warrants serdn los
siguientes:

a) Obligaciones Convertibles: Para atender la conversion de las
Obligaciones Convertibles serd preciso aprobar un aumento de
capital social hasta un importe nominal mdaximo conjunto de
500.000.000 de euros, mediante la emision y puesta en circulacion
de hasta un mdximo de 25.000.000.000 de acciones ordinarias, de
0,02 euros de valor nominal cada una de ellas, representadas
mediante anotaciones en cuenta.

b) Equity Warrants: Para atender el ejercicio de los Equity Warrants ser&
preciso aprobar un aumento de capital social hasta un importe
nominal mdaximo conjunto de 100.000.000 de euros, mediante |a
emision y puesta en circulacion de hasta un madximo de
5.000.000.000 acciones ordinarias, de 0,02 euros de valor nominal
cada una de ellas, representadas mediante anotaciones en
cuenta.

10. Propuesta de acuerdo
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Se incluye a continuacién la propuesta de acuerdo de emisidn de las
Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, con exclusion del
derecho de suscripcion preferente:

PRIMERO.- Aprobaciéon, en su caso, de la emisién de obligaciones
converlibles y opciones de compra (equity warrants) convertibles en
acciones de la Sociedad, por un importe maximo de 500.000.000 de
euros y 100.000.000 de euros con exclusion del derecho de suscripcion
preferente, asi como aumento del capital social en la cuantia necesaria
para atender la conversion o ejercicio de los mismos y delegaciéon de
facultades para atender dicho aumento, incluyendo la facultad de
inscripcion en el Registro Mercantii antes de su ejecucidon y
consiguiente facultad de suscripcion incompleta, todo ello en relacion
con el acuerdo de financiacion suscrito con la entidad GLOBAL
CORPORATE FINANCE OPPORTUNITIES 21, LTD.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, con el voto a favor
que se indica a continuacion, aprueba y acuerda emitir 500.000
obligaciones convertibles de 1.000 euros de valor cada una de ellas, en
acciones de la Sociedad por un importe nominal de 500.000.000 euros
y que por tanto supondrdn la emision de un mdximo de 25.000.000.000
de acciones de la Sociedad (las "Obligaciones Convertibles"), y
5.000.000.000 warrants convertibles (los "Equity Warrants") por un importe
nominal maximo 100.000.000 de euros, ambos con exclusion del
derecho de suscripcion preferente, todo ello de acuerdo con las
condiciones que se especifican a continuacion.

1. Contextoyrazon de la emision

Las emisiones de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants se
enmarcan en el acuerdo de financiacion alcanzado entre la Sociedad
y GLOBAL CORPORATE FINANCE OPPORTUNITIES 21, LTD, constituida
bajo las leyes de las Islas Caimdn, con domicilio social en 71 Fort Street,
George Town, Gran Caiman, KYI1-1111, Islas Caimdn, con numero de
registro CR-397417 y NIF espanol N0266558F (el “Inversor”’) con fecha 7
de agosto de 2025 (el "Contrato de Financiacion'), en virtud del cual el
Inversor se ha comprometido a invertir hasta un maximo de 500.000.000
de euros en la Sociedad para financiar sus nuevos proyectos.

El Contrato de Financiacion suscrito por la Sociedad estd alineado con
el interés social en la medida en que pretende destinar la prdctica
totalidad de los fondos (valor nominal mds prima de emision) obtenidos
(una vez satisfechas las comisiones y gastos relativos, y saldados
cuantos pasivos pudiese tener la Sociedad, devengados y exigibles) a
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la ejecucion del ambicioso proyecto estratégico orientado a la
adopcion progresiva de bitcoins como activo no operativo y vehiculo
de transformacion de su modelo de tesoreria corporativa. Esta decision
se enmarca en una estrategia pafrimonial a largo plazo,
fundamentada en el andlisis comparado de tendencias
infernacionales y en la evolucion de los modelos de gestion de tesoreria
institucional, y que tiene por objeto no sdlo preservar valor en un
contexto macroeconomico voldtil, sino también reforzar la
sostenibilidad financiera de la Sociedad en el medio y largo plazo (el
“Proyecto”), todo ello en los términos que constan en el Informe del
Consejo de Administracion que ha sido puesto a disposicion de los
accionistas.

2. Caracteristicas de las Obligaciones Convertibles

Las Obligaciones Convertibles se emitirdan a Ila par, estardn
representadas mediante titulos nominativos de 1.000 euros de nominal
cada uno de ellos, no devengardn ningun tipo de intereses y serdn
obligatoriamente convertibles en el nuUmero de acciones nuevas que
corresponda, de conformidad con sus términos y condiciones.

En este sentido, los términos y condiciones principales de las
Obligaciones Convertibles, incluyendo las bases y modalidades para su
conversion, serdn los siguientes:

e Cesion y transmision de las Obligaciones Convertibles: Las
Obligaciones Convertibles, con las excepciones indicadas en el
apartado de Opciones de salida de la Sociedad, no podrdn ser
cedidas o transmitidas sin el consentimiento previo del Consejo
de Administracion de Vanadi, excepto a filiales del inversor. Para
que sea efectiva, toda transmision de las Obligaciones
Convertibles debera ser registrada en el libro registro que, a estos
efectos llevard la Sociedad.

e Admision a negociacion: Las Obligaciones Convertibles no seran
admitidas a cotizacidén en ningun mercado financiero.

e Valor nominal: Cada Obligacion Convertible tendrd un valor
nominal de 1.000 euros.

e Intereses: Las Obligaciones Convertibles no devengardn
intereses.

e Comision: La formalizacion del Contrato de Financiacion
devengard una comision por un importe equivalente el 5% del
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importe total financiado, que serd abonado de forma paulatina
y proporcional conforme al devengo de los Tramos.

Opcion de rescision o cesion de la Sociedad: La Sociedad podrd,
a su voluntad y sin que medie incumplimiento por parte del
Inversor, rescindir el Contrato de Financiacién o forzar al Inversor
a cederlo a un tercero elegido por la Sociedad, debiendo
abonar al Inversor un importe equivalente al 50% de la Comision
que reste por abonar. En caso de cesion, el Inversor quedard
liberado de sus obligaciones que seran integramente cedidas a
cualquier tercero que determine la Sociedad.

En el caso de que la rescision o cesion se produzca a causa de
un incumplimiento del Inversor, en los términos del Confrato de
Financiacion, el importe de la Comision antes indicado no se
devengara.

Vencimiento: Las Obligaciones Convertibles tendran una
duracion de 24 meses a partir de su respectiva fecha de
suscripcion (la "Fecha de Vencimiento").

Conversion de las Obligaciones Convertibles en _acciones de
Vanadi: Cada tenedor de las Obligaciones Convertibles tendrd
derecho, en cualquier momento, desde la suscripcion de las
Obligaciones Convertibles y hasta la Fecha de Vencimiento
inclusive (el "Periodo de Conversién'), a convertir todas o parte
de las Obligaciones Convertibles de las que sea fitular en
acciones ordinarias de Vanadi, de 0,02 euros de nominal cada
una de ellas.

Si las Obligaciones Convertibles no hubiesen sido convertidas
antes de su Fecha de Vencimiento, el tenedor deberd
necesariamente convertir todas las Obligaciones Convertibles
pendientes en la Fecha de Vencimiento.

La conversion de las Obligaciones Convertibles tomard como
fecha de efecto aquella en la que se reciba la correspondiente
notificacion de conversion (la "Fecha de Conversion").
El nUmero de acciones nuevas a emitir por Vanadi a favor del
fitular de las Obligaciones Convertibles se calculard dividiendo el
importe nominal de las Obligaciones Convertibles objeto de
conversion entre el Precio de Conversion (tal y como se define
mads abaqjo).
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Sila ecuacion de canje antes referida diera lugar a una fraccion
de accion, Vanadiredondeard dicha fraccion a la baja hasta la
accion entera mds cercana.

Precio de Conversion: El precio de conversion serd el mayor de
los siguientes:

(a) el Precio de Conversién Teérico, entendido como el 95%
del precio medio mds bajo ponderado por volumen
(publicado por Bloomberg) durante un periodo de 10 dias
de cotizacién consecutivos (el “Periodo de Fijacién de
Precios”) anterior a la Fecha de Conversion y;

(b) el valor nominal.

El mayor de los dos importes anteriores, conforme en cada
momento resulte, serd por tanto el “Precio de Conversion” de
cada una de las conversiones que, en virtud del Contrato de
Financiacion, se ejecuten, que finalmente quedard determinado
fruncando a dos decimales.

En caso de que el Precio de Conversion sea inferior al valor
nominal de las acciones de la Sociedad y dicha circunstancia
impida a Vanadi emitir el numero de acciones que
corresponderia al tenedor de las Obligaciones Convertibles, la
Sociedad abonard al Inversor una comision (la “Comisién de
Conversion”) que, a discrecion de la Sociedad, se satisfard: (a)
en efectivo, en un plazo maximo de cinco (5) dias hdbiles desde
la Fecha de Conversion; (b) en efectivo, dentro de los dos (2) dias
hdbiles siguientes a la disposicion del Tramo correspondiente; o
(c) mediante la entrega al inversor de un numero de acciones,
dentro de los cuarenta (40) dias hdbiles desde la Fecha de
Conversion.

La Comision de Conversion se calculard de la siguiente manera:

(i) Si se paga en efectivo de conformidad con el apartado (Q)
anterior se calculard como (A/B - A/C)*D;

(i) Si se paga en efectivo al disponer de un Tramo de
conformidad con el apartado (b) anterior se calculard como
(A/B-A/C)*C;

(iii) Si se paga mediante acciones de conformidad con el parrafo
(b) anterior se calculard como (A/B-A/C).
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Donde:
A =Importe nominal de las Obligaciones Convertibles

B = Precio de Conversion Tedrico
C = Precio de Conversion

D = Ultimo precio de cierre disponible por accién en el dia de
negociacion inmediatamente anterior a la Fecha de Conversion
pertinente.

Incumplimiento por parte del emisor: Vanadi entregard acciones
libremente negociables al correspondiente tenedor de las
Obligaciones Convertibles no mads tarde de los quince (15) dias
de cotizacion siguientes a la Fecha de Conversion.

Si el correspondiente titular de las Obligaciones Convertibles no
recibieralas acciones correspondientes conforme alo previsto en
el pdrrafo anterior, si la amortizacion anticipada de las
Obligaciones Convertibles no hubiera sido solicitada y siempre
que la causa del retraso sea imputable a la Sociedad, Vanadi
pagard inmediatamente a requerimiento del tenedor de las
Obligaciones Convertibles (i) una cantidad calculada como la
diferencia (en caso de ser positiva) entre el precio de cierre de la
accion de Vanadi en un (1) dia de cotizacion después de la
Fecha de Conversion y el precio de cierre de la accion de
Vanadi el dia inmediatamente anterior a la fecha en que las
correspondientes acciones sean efectivamente recibidas por el
correspondiente fitular de las Obligaciones Convertibles, por
cada nueva accidon que haya sido emitida tras la
correspondiente conversion de las Obligaciones Convertibles
mas (ii) dos mil euros (2.000 €) por dia habil de retraso en el pago
de lo establecido en (i) anterior.

No obstante lo anterior, si Vanadi no emite acciones (que
puedan negociarse libremente en las bolsas 0 mercados en las
que cofizan dichas acciones) al tenedor de las Obligaciones
Convertibles dentfro de los quince (15) dias de cotizacion
siguientes a una Fecha de Conversidon, con independencia de
cudl sea el motivo de dicho retraso (es decir, con independencia
de que dicho retraso sea imputable a la Sociedad o a cualquier
ofro tercero), Vanadi, en el plazo de cinco (5) dias habiles y a
requerimiento del tenedor de las Obligaciones Convertibles (A)
amortizard las Obligaciones Convertibles objeto de Ila
correspondiente notificacion de conversion y pagard al tenedor
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de las Obligaciones Convertibles el ciento veinte por ciento
(120%) del valor nominal de dichas las Obligaciones Convertibles
y (B) pagard al tenedor de las Obligaciones Convertibles dos mil
euros (2.000 EUR) por dia habil de retfraso en el pago del importe
establecido en (A) anterior.

o Falta de autorizaciones suficientes: Si Vanadi no contara con
suficiente aqutorizacion de los organos sociales para emitir las
nuevas acciones a un tenedor de las Obligaciones Convertibles
fras la conversion de las mismas, y si la amortizacion anticipada
de las Obligaciones Convertibles no hubiera todavia sido
solicitada, a discrecion del titular de las Obligaciones
Convertibles, las mismas seran adquiridas por Vanadi, el dia habil
siguiente ala Fecha de Conversion, por un precio igual al nUmero
de nuevas acciones que deberian haber sido emitidas a su favor
fras la conversion de las Obligaciones Convertibles multiplicado
por el precio de cierre de la accion el dia anterior a la Fecha de
Conversion. Las Obligaciones Convertibles adquiridas serdn
entonces canceladas por Vanadi.

e Pagos por parte del emisor: Cualquier pago a un tenedor de las
Obligaciones Convertibles realizado por Vanadi serd realizada en
efectivo, mediante transferencia bancaria a la cuenta que sea
notificada al emisor por el tenedor de Ilas Obligaciones
Convertibles correspondientes, en fondos inmediatamente
disponibles y libremente transferibles en euros.

e Derechos vinculados a las acciones: Las nuevas acciones
emitidas fras la conversion de las Obligaciones Convertibles
estaran sujetas a todas las disposiciones de los Estatutos, sus
reglamentos internos y a las decisiones de las juntas generales de
accionistas de Vanadi. Las nuevas acciones serdn admitidas a
cotizacion en BME Growth desde su emision, conferirdn derecho
inmediato y actual a dividendos, y seran plenamente fungibles
con las acciones existentes.

3. Caracteristicas de los Equity Warrants

Se acuerda emitir, de conformidad con lo acordado en el Confrato de
Financiacion, un numero de Equity Warrants igual al 20% del importe
principal de las Obligaciones Convertibles dividido entre el valor
nominal de las acciones de la Sociedad de forma que el nuUmero de
Equity Warrants a emitir serd de 5.000.000.000.
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Con cada suscripcion de Obligaciones Convertibles, el Inversor
adquirird un numero de Equity Warrants igual al 20% del importe
principal de las Obligaciones Convertibles suscritas dividido entre el
Precio de Ejercicio de los Warrants (tal y como se define abagjo)
redondeado a la baja hasta el numero entero anterior. Los Equity
Warrants que no hubieran sido suscrifos por el Inversor serdn
automdticamente amortizados a la finalizacion del Periodo de
Compromiso.

Los Equity Warrant estardn representados mediante titulos y otorgardn
a su tenedor a lo largo de toda la vida de los mismos, el derecho, pero
no la obligacion, de adquirir acciones de Vanadi a un precio de
gjercicio o strike determinado, todo ello de conformidad con los
siguientes términos y condiciones:

. Cesion y transmision de los Warrants: Los Warrants no podrdn ser
cedidos o fransmitidos sin el consentimiento previo del Consejo de
Administracion, excepto a filiales del Inversor. Para que sea
efectiva, toda transmision de los Warrants deberd ser registrada en
el libro registro que, a estos efectos llevard la Sociedad.

. Admision _a negociacion: Los Warrants no serdn admitidos a
cotizacion en ningun mercado financiero.

. Valor nominal: Por su propia naturaleza, los Warrants no tienen
valor nominal.

o Intereses: Los Warrants no devengardn intereses.

e  Vencimiento: Los Warrants quedardn automadticamente anulados
sesenta (60) meses después de su fecha de emision en caso de
que no se hayan ejercitado.

. Ejercicio de los Warrants: Cada titular de Warrants tendrd el
derecho, a su eleccion, en cualquier momento desde la fecha de
su emision y hasta el vencimiento (el "Periodo de Ejercicio del
Warrant'), de ejercitar la totalidad o parte de los Warrants y a
adquirir acciones ordinarias de nueva emision de Vanadi, con el
valor nominal que cada una de ellas tenga en cada momento de
conversion de las Obligaciones Convertibles, mediante el pago
del Precio de Ejercicio de los Warrants (tal y como este término se
define mas abagjo).

o Acciones: Cada Warrant dard derecho a adquirir una (1) accion
ordinaria de Vanadi.
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Precio de Ejercicio de los Warrants: El precio por cada accion
nueva de la Sociedad a abonar por el Inversor, como tenedor de
los Warrants, serd igual al 120% del menor precio medio ponderado
de la accion en las 10 sesiones bursdtiles celebradas con
anterioridad a la fecha de solicitud de suscripcion de cada Tramo
y fruncado en dos decimales.

Incumplimiento _de la Sociedad: La Sociedad enfregard sin
demora las acciones al titular correspondiente tras cada ejercicio
que se efectue en el plazo maximo de ftreinta (30) dias habiles
después de la fecha en que se gjerciten.

Si tras el efectivo ejercicio de los mismos el titular no recibe las
acciones, con las salvedades del Contrato de Financiacion,
Vanadi deberd abonar inmediatamente a requerimiento del
titular, salvo que la falta de emision pueda atribuirse a un retraso
en el procedimiento de inscripcion en el Registro Mercantil
correspondiente o a un retraso en la admision a cotizacion por BME
Growth (a pesar de que la Sociedad haya empleado sus mejores
esfuerzos para obtener dicha inscripcion y cotizacion lo antes
posible): (i) un importe calculado como el 105 % del numero de
nuevas acciones que deberian haberse emitido multiplicado por
el precio mds alto cotizado de la accion el primer dia de
cofizacion inmediatamente anterior a la emision de nofificacion
de ejercicio; y (i) dos mil euros (2.000 EUR) por cada dia habil de
retraso en el pago del importe indicado en el punto (i) anterior.

Si el Emisor no emite las nuevas acciones denfro de los cuarenta
(40) dias habiles siguientes a la fecha de ejercicio correspondiente,
independientemente del motivo de dicho refraso (es decir, con
independencia de que dicho refraso sea imputable a Vanadi o a
un tercero), la Sociedad, dentro de los cinco (5) dias hdbiles
siguientes a requerimiento del fitular de las Obligaciones
Convertibles: (A) amortizard las Obligaciones Convertibles
correspondientes al ejercicio de dichos Warrants y abonard al
fitular el 105 % del importe principal de dichas Obligaciones
Convertibles; mas (B) dos mil euros (2.000 EUR) por cada dia habil
de retfraso en el pago delimporte indicado en el punto (A) anterior.

Pagos: Cualquier pago realizado por el Emisor a un titular de
Warrants se efectuard en efectivo, mediante fransferencia
bancaria a la cuenta notificada por el titular correspondiente al
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Emisor, en fondos disponibles inmediatos, libremente fransferibles y
denominados en euros.

o Derechos inherentes a las acciones: Las nuevas acciones emitidas
fras el ejercicio de los Equity Warrants estaran sujetas a todas las
disposiciones de los Estatutos Sociales y a las decisiones de las
Juntas Generales de Accionistas de Vanadi o, en su caso, del
Consejo de Administracion. Las nuevas acciones seran admitidas
a cofizacion en BME Growth desde su emision, conferiran derecho
inmediato y actual a dividendos y serdn plenamente equiparables
con las acciones existentes.

o Formalizacion: De conformidad con lo dispuesto en el articulo 407
de la Ley de Sociedades de Capital, la emision de los Equity
Warrants se hard constar en escritura publica.

El resto de los términos y condiciones de los Warrants, en concreto, los
relativos alos ajustes que éstos puedan experimentar durante el Periodo
de Compromiso, son los descritos en el Anexo 2 del Informe de los
administradores relativos al presente punto del orden del dia.

4.  Garantias

Las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, conforme han
quedado detallados, no contaran con garantias reales o personales de
ninguna sociedad ni de terceros, sin perjuicio de la responsabilidad
personal ilimitada de la Sociedad de conformidad con el articulo 1.911
del Codigo Civil.

5. Exclusion del derecho de suscripcion preferente

De conformidad con el articulo 417 de la Ley de Sociedades de Capital,
la Junta General de accionistas acuerda en este momento excluir el
derecho de suscripcion preferente en la emision tanto de las
Obligaciones Convertibles como de los Equity Warrants. En el informe
de administradores relativo al presente punto del orden del dia se
describen los motivos y justificaciones relativos a la exclusion en los
términos legales aplicables.

6. Destinatario de la emision

Las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants realizados al
amparo del presente acuerdo y delegacion, estan destinados a ser
suscritos por Global Corporate Finance Opportunities 21, sociedad
constituida bajo las leyes de las Islas Caiman, con domicilio social en 71
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Fort Street, George Town, Gran Caimadn, KY1-1111, Islas Caimdn, con
numero de registro CR-397417, y provisto con N.I.F. numero N0266558F.

No obstante, de conformidad con los términos y condiciones del
Contrato de Financiacion suscrito, los derechos derivados de éste
podrdan cederse en favor de terceros que no sean vinculados al inversor
cuando lo acuerde expresamente el Consejo de Administracion. En
este supuesto, se acuerda expresamente que las Obligaciones
Convertibles y los Equity Warrants puedan emitirse en favor de terceras
entidades de conformidad con las disposiciones del Contrato de
Financiacion.

Las Obligaciones Convertibles se suscribirdn mediante aportaciones
dinerarias, de manera gradual y de conformidad con las disposiciones
que lleve a cabo la Sociedad en el marco del Confrato de
Financiacion. Con cada suscripcion de Obligaciones Convertibles el
Inversor adquirird un numero de Equity Warrants igual al 20% del importe
principal de las Obligaciones Convertibles suscritas, dividido entre el
Precio de Ejercicio de los Warrants (tal y como se define), redondeado
a la baja hasta el numero entero anterior.

7. Aumento de capital

De conformidad con lo previsto en el articulo 414.1. de la Ley de
Sociedades de Capital, se acuerda aumentar el capital social,
mediante la emision de nuevas acciones ordinarias, en la cuantia
necesaria para atender las solicitudes de conversion de las
Obligaciones Convertibles y el ejercicio de los Equity Warrants emitidos
al amparo del presente acuerdo, todo ello de conformidad con lo
dispuesto a continuacion, asi como solicitar la inscripcion separada de
los aumentos de capital en el Registro Mercantil antes de su ejecucion,
fodo ello de conformidad con lo dispuesto en el articulo 508 de la Ley
de Sociedades de Capital y a los efectos de que, una vez inscrito el
acuerdo de aumento de capital por conversion de las Obligaciones
Convertibles y/o de los Equity Warrants, las acciones nuevas puedan ser
entregadas y transmitidas:

c) Obligaciones Convertibles: Se acuerda aumentar el capital
social de Vanadi para atender la conversion de las Obligaciones
Convertibles hasta un importe nominal maximo conjunto de
500.000.000 de euros, mediante la emision y puesta en circulacion
de hasta un maximo de 25.000.000.000 de acciones ordinarias, de
0,02 euros de valor nominal cada una de ellas, representadas
mediante anotaciones en cuenta.
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d) Equity Warrants: Se acuerda aumentar el capital social de Vanadi
para atender el ejercicio de los Equity Warrants hasta un importe
nominal maximo conjunto de 100.000.000 de euros, mediante la
emision y puesta en circulacion de hasta un madximo de
5.000.000.000 acciones ordinarias, de 0,02 euros de valor nominal
cada una de ellas, representadas mediante anotaciones en
cuenta.

De conformidad con el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de
Capital, se acuerda delegar en el Consejo de Administracion,
entendiéndose en cada ocasion en que se deleguen facultades en
virtud del presente acuerdo, que conllevan la expresa facultad de
sustitucion de las mismas de acuerdo con la normativa vigente en
cualquier de sus miembros, incluyendo Ila facultad de readlizar
apoderamientos en los términos legales aplicables en favor de terceros,
la facultad de ejecutar, total o parcialmente, en cada ocasion, el
aumento de capital que sea necesario para atender las solicitudes de
conversion de las Obligaciones Convertibles y de ejercicio de los Equity
Warrants, mediante la emision de nuevas acciones de la Sociedad.

Se acuerda asimismo facultar expresamente al Consejo de
Administracion para que pueda acumular en un mismo aumento de
capital la ejecucion de diferentes solicitudes de conversion de las
Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, todo ello dentro de los
plazos y de conformidad con sus términos y condiciones. A estos
efectos, el Consejo de Administracion o, por sustitucion, la persona a la
que se haya facultado a estos efectos, ejecutard el presente aumento
en una o varias veces para atender en cada momento la conversion
de las Obligaciones Convertibles y el ejercicio de los Equity Warrants y
declarard con cada conversion o ejercicio el aumento suscrito y
desembolsado hasta la cuantia correspondiente y modificard la
redaccion del articulo 6° de los Estatutos Sociales (o el que en cada
momento corresponda) para adaptarlo a la nueva cifra del capital
social y el nUmero de acciones resultantes.

Las escrituras de ejecucion, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 508 de la Ley de Sociedades de Capital, fijaran el importe final
del aumento de capital sin necesidad de detallar la identidad de los
suscriptores y se presentaran a inscripcion dentro de los cinco dias
siguientes a la fecha de su correspondiente otorgamiento.

Las facultades conferidas al Consejo de Administracion permitirdn
asimismo que los acuerdos adoptados por este drgano en ejercicio de
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dicha facultad puedan ser elevados a publico por aquellas personas
que ostenten poder suficiente para ejecutarlo en los términos del
articulo 108 del Reglamento del Registro Mercantil.

Esta delegacion para aumentar el capital social y emitir y poner en
circulacion, en una o varias veces, las acciones representativas del
mismo que sean necesarias para llevar a efecto la conversion de las
Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, asi como la de dar
nueva redaccion al articulo de los Estatutos Sociales relativo a la cifra
del capital social y realizar todo los tramites necesario para que las
nuevas acciones objeto del aumento de capital sean incorporadas a
negociacion en BME Growth y, en su caso, en cualesquiera ofros
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion,
nacionales o extranjeros, en los que se negocien las acciones de la
Sociedad.

De conformidad con lo establecido en el articulo 304.2 de la Ley de
Sociedades de Capital, no habrd derecho de preferencia en los
aumentos de capital que se lleven a cabo para atender la solicitud de
conversion de la Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants
emitidos al amparo de este acuerdo.

8. Derechos de las acciones huevas

Las acciones nuevas que se emitan como consecuencia de la
conversion o ejercicio de las Obligaciones Convertibles o los Equity
Warrants atribuirdn a sus titulares los mismos derechos politicas vy
economicos que las acciones ordinarias de la Sociedad actualmente
en circulacion, a partir del momento en que tenga lugar el canje o
conversion.

9. Delegacion de facultades

Sin perjuicio de las delegaciones de facultades especificas contenidas
en los apartados anteriores (las cuales se deben entender que se han
concedido con expresas facultades de sustitucion en los organos y
personas aqui detalladas), se acuerda facultar al Consejo de
Administracion, con toda la amplitud que se requiera en derecho y con
expresas facultades de sustitucion en los miembros del consejo que
estime conveniente, incluido el Secretario y posibles apoderados
cuando ello sea posible conforme a la normativa legal aplicable, para
que cualquiera de ellos, indistinftamente y con su sola firma, pueda
realizar todas las actuaciones necesarias o convenientes para el buen
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fin del presente acuerdo y, en particular, con cardcter indicativo y no
limitativo, para:

adoptar cuantos acuerdos sean necesarios o convenientes en
orden al cumplimiento de la normativa legal vigente, ejecucion y
buen fin del presente acuerdo, incluyendo la realizacion de
cualesquiera gestiones, la suscripcion de cualesquiera documentos
publicos o privados, contratos de agencia, aseguramiento, calculo
y demads necesarios para la emision de las Obligaciones
Convertibles y los Equity Warrants, asi como la suscripcion de los
folletos informativos u ofros documentos que pudieran ser
necesarios en uso de la delegacion del presente acuerdo;

completar, desarrollar, ejecutar o modificar los términos vy
condiciones tanto de las Obligaciones Convertibles como de los
Equity Warrants que se incluyen en el presente acuerdo y, una vez
emitidas, modificar, cuando lo estime conveniente, y sujeto, de
resultar aplicable, a la obtencidn de las autorizaciones oportunas 'y,
en su caso, a la conformidad de las asociaciones de los
correspondientes sindicatos u organos de representacion de los
tenedores de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, las
condiciones de ejercicio de los mismos y su respectivo plazo, asi
como completar, ejecutar o modificar los demds términos y
condiciones de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants
que se incluyen en el presente acuerdo;

determinar, en base q, y siguiendo los términos y condiciones de las
Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, el momento de la
conversion o de ejercicio de los mismos, que podrd limitarse a un
periodo fijado de antemano, la fitularidad del derecho de
conversion, que podrd corresponder a la propia Sociedad o a los
fitulares de las Obligaciones Convertibles y los EqQuity Warrants y, en
general, cuantos elementos o condiciones sean necesario o
convenientes, siempre dentro de los términos y condiciones
establecidos por la Junta General.

establecer la fecha en que deba llevarse a efectos los diferentes
aumentos del capital social necesarios para atender las solicitudes
de conversion o ejercicio de las Obligaciones Convertibles y los
Equity Warrants, fijando la prima de emision de las nuevas acciones
y, por tanto, el tipo de emisidn de las nuevas acciones, establecer,
previendo la posibilidad de suscripcion incompleta, el nUmero de
acciones a emitiry elimporte nominal de cada aumento de capital
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en funcion del precio de emision, el plazo, forma y procedimiento
de suscripcion y desembolso;

determinar las personas, fisicas o juridicas, que deban o puedan
adquirir los derechos vinculados al Confrato de Financiacion en
caso de cesion del mismo, con o sin consentimiento del Inversor, en
los téerminos del Confrato de Financiacion, y suscribir cuantos
documentos, tanto publicos como privados, sean pertinentes y
convenientes a los efectos legales previstos;

solicitar la inscripcion separada del aumento de capital en el
Registro Mercantil con cada emision de Ilas Obligaciones
Convertibles y los Equity Warrants antes de su ejecucion, todo ello
de conformidad con lo dispuesto en el articulo 508 de la Ley de
Sociedades de Capital;

redactar, suscribir y presentar, en su caso, ante el drgano rector de
BME Growth o cualesquiera otras autoridades supervisoras que
fueran procedentes, en relacion con las emisiones e
incorporaciones a negociacion de las nuevas acciones que se
emitan al amparo del presente acuerdo, el documento de
ampliacion completo o documento de ampliacion reducido y
cuantos suplementos al mismo sean necesarios o convenientes,
asumiendo la responsabilidad de los mismos, asi como los demds
documentos e informaciones que se requieran en cumplimiento de
lo dispuesto en la normativa aplicable; y

otforgar en nombre de la Sociedad cuantos documentos publicos o
privados sean necesarios o convenientes para el buen fin del
presente acuerdo y, en general, realizar cuantos framites sean
precisos, asi como subsanar, aclarar, interpretar, precisar o
complementar el presente acuerdo adoptado porla Junta General
de Accionistas y, en particular, cuantos defectos, omisiones 0O
errores, de fondo o de forma, resultantes de la calificacion verbal o
escrita, impidieran el acceso de los acuerdos y de sus
consecuencias al Registro Mercantil, o cualesquiera otros
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El presente informe ha sido formulado y aprobado por el Consejo de
Administracion de la Sociedad, en Alicante, en su sesion del 22 de agosto
de 2025.
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ANEXO |: FORMULAS DE AJUSTE DE LOS EQUITY WARRANTS

Cada Equity Warrant dard derecho a adquirir una (1) accion ordinaria de
VANADI (la “Relacion de Canje”), todo ello de conformidad con los
términos y condiciones de los mismos.

No obstante, la realizacion por la Sociedad de cualquiera de las
siguientes operaciones que se enumeran a continuacion conllevard la
necesidad de proteger los derechos de los fitulares de los Equity Warrants
ajustando la Relacion de Canje o el Precio de Ejercicio de los Warrants de
acuerdo con las siguientes disposiciones:

En el caso de un qjuste realizado de acuerdo con los apartados 1 a 11
siguientes, la nueva Relacion de Canje se determinara con un decimal y
se redondeard a la décima mds cercana (0.15 se redondeard a la
décima superior). No obstante, los Warrants solo pueden dar lugar a la
enfrega de un numero entero de Acciones.

1. Operaciones con derechos de suscripcion preferente

En el caso de una operacion financiera que confiera un derecho de
suscripcion preferente a los actuales accionistas, la nueva Relacion de
Canje de los Equity Warrants se determinard multiplicando la Relacion de
Canje en vigor antes de la correspondiente operacion por la siguiente
formula:

Valor de la accidn sin derecho de suscripcion + valor del derecho
de suscripcion
Valor de la accidn ex derecho de suscripcion

A efectos del cdlculo de esta formula, los valores del derecho de
suscripcion de las acciones y del derecho de suscripcion se determinardn
sobre la base de la media de los precios de cierre de las acciones en la
pdgina web de BME Growth correspondientes al periodo de suscripcion
durante el cual las acciones y los derechos de suscripcion cotizan
simultdneamente.

2. Aumento de capital con cargo a reservas

En caso de aumento del capital social por capitalizacion de reservas,
beneficios o primas de emision y por distribucion de acciones gratuitas, o
en caso de desdoblamiento de acciones, la nueva Relacion de Canje de
los Equity Warrants se determinard multiplicando la Relacion de Canje en
vigor antes de la operacion correspondiente por la siguiente formula:

NUmero de acciones después de la operacion
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NUmero de acciones existentes antes de la
operacion

3. Aumento del nominal de las acciones con cargo a reservas

En el caso de que se produzca un aumento del capital social sin que se
emitan acciones mediante una capitalizacion de reservas, beneficios o
primas de emision realizada mediante el aumento del valor nominal de
las acciones, el valor nominal de las acciones que podrdn ser entregadas
a los titulares de Equity Warrants al ejercer los mismos se incrementard en
consecuencia.

4. Distribucion de reservas

En caso de distribucion de reservas en efectivo o en especie o de una
prima de emision, la nueva Relacion de Canje de los Equity Warrants se
determinard multiplicando la Relacion de Canje en vigor antes de la
fransaccion correspondiente por la siguiente formula:

1
Importe de la distribucién por accién
Valor de la accion antes de la distribucion

1-

A efectos del cdlculo de esta formula, el valor de las acciones antes de
la distribucion se determinard sobre la base de la media ponderada de
los precios en BME Growth durante los Ultimos fres (3) dias habiles bursdtiles
anteriores a la distribucion.

5. Adjudicacion de ofros instrumentos financieros

En caso de adjudicacion de instrumentos financieros bonificados distintos
de las acciones, la nueva Relacion de Canje de los Equity Warrants se
determinard como sigue:

e Si el derecho a recibir instrumentos financieros cotiza en BME
Growth, la nueva Relacion de Canje se determinard multiplicando
la Relacion de Canje vigente antes de Ila operacion
correspondiente por la siguiente formula:

Precio del derecho a recibir el instrumento financiero
Valor de la accidon ex derecho

1+

A efectos del cdiculo de esta formula, los precios de las acciones
ex-derecho y de los derechos a recibir instrumentos financieros se
determinardn sobre la base de la media ponderada de los precios
en BME Growth durante los tres (3) primeros dias hdbiles bursatiles a
partir de la desvinculacion de los instrumentos financieros.
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e i el derecho a recibir instrumentos financieros no cotiza en BME
Growth, la nueva Relacion de Canje se determinard multiplicando
la Relacion de Canje vigente antes de Ila operacion
correspondiente por la siguiente formula:

Valor del derecho a recibir el instrumento financiero

1- =
Valor de la accion ex derecho

A efectos del cdlculo de esta formula, el precio de las acciones ex-
derecho se determinard sobre la base de la media ponderada de
los precios en BME Growth durante los tres (3) primeros dias hdbiles
bursdtiles a partir de la desvinculacion de los instrumentos
financieros y el valor del derecho se evaluard por un experto
independiente de reputacion internacional designado por la
Sociedad, cuyo dictamen serd inapelable.

6. Modificaciones estructurales

En caso de producirse alguna de las modificaciones estructurales que se
recogen en la Ley 3/2009, de 3 de abiril, sobre modificaciones
estructurales, los Equity Warrants podrdn ser ejercitados en acciones de
la sociedad adquirente o de la nueva sociedad o de las sociedades
resultantes de cualquier escision o) segregacion.
La nueva Relacion de Canje de los Equity Warrants se determinard
ajustando la Relacion de Canje vigente antes de dicho evento por la
relacion de canje fijjada en dicha operacion para las acciones de la
Sociedad.

7. Oferta de recompra de acciones

En caso de que la Sociedad haga una oferta a los accionistas para
recomprar sus propias acciones a un precio superior al precio de la
accion, la nueva Relacion de Canje de los Equity Warrants se determinard
multiplicando la Relacion de Canje en vigor por la siguiente formula
calculada a la centésima parte de una Accion:

Valor de la accién + Pr% x (Precio de recompra - Valor de la
accién)
Valor de la accidn

A efectos del cdlculo de esta formula:

- "Valor de la accion" (i) significa la media de al menos diez (10)
precios de cierre consecutivos de las Acciones en BME Growth
elegidos entre los veinte (20) precios de cierre consecutivos de las
Acciones en BME Growth anteriores a la recompra (o a la oferta de
recompra).
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- "Pr" significa el porcentaje del capital social del Emisor que ha sido
recomprado.

- "Precio de recompra" significa el precio efectivo de las acciones
recompradas (que por definicion es superior al valor de la accidn).

8. Amortizacion del capital social

En caso de amortizacion del capital social, la nueva Relacion de Canje
de los Equity Warrants se determinard multiplicando la Relacion de Canje
en vigor antes de la transaccion correspondiente por la siguiente formula:

1
Cuantia amortizada por accién
Valor de la accion antes de la amortizacion

A efectos del cdlculo de esta formula, el valor de la Accion antes de la
amortizacion se determinard sobre la base de la media ponderada de
los precios de la accion en BME Growth durante los Ultimos tres (3) dias de
negociacion inmediatamente anteriores a la fecha de la amortizacion.

9. Emision de acciones preferentes

En caso de modificacion por parte del Emisor de la asignacion de sus
beneficios como consecuencia de la emision de acciones preferentes, la
nueva Relacion de Canje de los Equity Warrants se determinard
multiplicando la Relacion de Canje vigente antes de la fecha de emision
de las acciones preferentes por la siguiente formula:

1
Reduccién del derecho al beneficio por accién
Valor de la accion antes de la modificacion

A efectos del cdiculo de esta formula, el precio de la accidén antes de la
modificacion de la asignacion de beneficios se determinard sobre la
base de la media ponderada de los precios de la accion en BME Growth
durante los UJltimos fres (3) dias de negociacion inmediatamente
anteriores a la fecha de la modificacion.

10. Emision de nuevas acciones

En caso de que la Sociedad emita acciones (Que no sean acciones
emitidas como consecuencia del ejercicio de las Obligaciones
Convertibles o de los Equity Warrants) a un precio de emision por accion
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que sea inferior al Precio de Ejercicio de los Warrants, el nuevo Precio de
Ejercicio de los Warrants aplicable se ajustard automdticamente para
que seq igual al precio de emision de dichas acciones. Dicho ajuste del
Precio de Ejercicio del Warrant se hard efectivo en la fecha de emision
de dichas acciones.

11. Emision de warrants

En caso de que la Sociedad emita warrants que dan derecho a
suscripcion de acciones cuyo precio de ejercicio sea inferior al Precio de
Ejercicio de los Warrants, el Precio de Ejercicio de los Warrants se ajustard
automdticamente para serigual a dicho precio de ejercicio. Dicho ajuste
del Precio de Ejercicio de los Warrants se hard efectivo en la fecha de
emision de dichos warrants de suscripcion de acciones.
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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD VANADI
COFFEE S.A., EN RELACION CON LA PROPUESTA DE ACUERDO DE EMISION
DE OBLIGACIONES Y WARRANTS CONVERTIBLES EN ACCIONES DE LA
SOCIEDAD CON EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE.

1. Objeto del informe

El presente informe (el “Informe”) se formula por el Consejo de
Administracion de VANADI COFFEE S.A. (“Vanadi” o la “Sociedad”) en
relacion con la propuesta de acuerdo de emision de 500.000
obligaciones convertibles en acciones de la Sociedad de 1.000 euros de
nominal cada una de ellas (las “Obligaciones Convertibles”), y por tanto
por un importe nominal mdaximo de 500.000.000 de euros, y equity
warrants convertibles por un importe nominal méximo de 100.000.000 de
euros (los “Equity Warrants”), equivalente al 20% del importe principal de
las Obligaciones Convertibles, todo ello con exclusion del derecho de
suscripcion preferente.

De acuerdo con lo previsto en los articulos 286, 297.1.a), 414.2y 417 y 510
del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (la “Ley de Sociedades de
Capital’) y concordantes del Reglaomento del Registro Mercantil
aprobado por el Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, la propuesta de
acuverdo a la Junta General para la emision de las Obligaciones
Convertibles y los Equity Warrants requiere la formulacion por el Consejo
de Administracion del presente informe justificativo. A este efecto, en
relacion con los Equity Warrants, dada la ausencia de una regulacion
societaria especifica, teniendo en cuenta la conversion de estos valores
en acciones y de conformidad con la doctrina y prdctica habitual de
mercado, les es de aplicacion mutatis mutandis por analogia la
normativa establecida para las obligaciones convertibles, reguladas en
la Ley de Sociedades de Capital.

ERNST & YOUNG, S.L., como experto independiente designado a estos
efectos por el Registro Mercantil de Madrid, emitird el correspondiente
informe de expertos independientes previsto en el apartado 2 del articulo
414y enlaletra b) del apartado 2 del articulo 417 de dicha norma, el cual
serd puesto a disposicion de los accionistas con ocasidn de la
convocatoria de la Junta General. Asimismo, para la elaboraciéon de este
informe, el Consejo de Administracion ha contado con el asesoramiento
juridico recibido de Devesa Law Firm, S.L.P.

2. Descripcion, contexto y finalidad de la propuesta

2.1. Descripcion



La emisidon de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants que se
propone a la Junta General de accionistas de la Sociedad se enmarca
dentro del nuevo acuerdo de financiacion alcanzado entre la Sociedad
y PATBLASC SOFTWARE CONSULTING, S.L., sociedad constituida con
arreglo a la legislacion espanola, con domicilio social en C/ Montgd, 6,
03690 San Vicente del Raspeig, Alicante, Espana, con nUmero de
identificacion fiscal (N.I.F.) B-42.622.704 (el “Inversor”) con fecha 7 de
agosto de 2025 (el “Contrato de Financiacion”), por el cual el inversor se
comprometié a invertfir en la Sociedad hasta un importe mdximo de
500.000.000 de euros mediante el desembolso y la suscripcion de las
Obligaciones Convertibles objeto del presente informe (la
“Financiacion”).

Adicionalmente, se presenta a la Junta General una propuesta en
paralelo a la presente por los mismos importes aqui contemplados y en
términos idénticos a los expresados, que serdn objeto de aprobaciéon en
el mismo acto de la Junta, pero cuya suscripcion serd ejecutada por
inversor tercero, la entidad GLOBAL CORPORATE FINANCE OPPORTUNITIES
21, LTD, constituida bajo las leyes de las Islas Caimdn, con domicilio sociall
en 71 Fort Street, George Town, Gran Caimadn, KY1-1111, Islas Caimdn, con
numero de registro CR-397417 y NIF espanol N0266558F (“ABO" vy el
“Acuerdo de ABO").

En el marco de la Financiacion, el inversor se ha comprometido a aportar
capital en la Sociedad de forma regular, durante el periodo de 60 meses
(el “Periodo de Compromiso”) y a requerimiento de la Sociedad
conforme a sus necesidades de financiacidon y con las excepciones que
constan en el Informe.

Las Obligaciones Convertibles se estructuran en un total de 332 tramos
(los “Tramos’”), conforme sigue; (i) el primero de ellos (el “Primer Tramo”)
por importe de 4.000.000 de euros; (ii) 331 Tramos (los “Tramos Sucesivos”)
por importe de 1.500.000 euros cada uno de ellos vy; (i) un Ultimo tframo
de 1.000.000 de euros (el “Tramo Final”). Adicionalmente, junto con cada
uno de los Tramos la Sociedad emitird Equity Warrants por un importe
equivalente al 20% del valor nominal de cada uno de los Tramos, cuyo
ejercicio — en el plazo de 36 meses desde su emision — otorga al Inversor
el derecho a obtener acciones de la Sociedad a un precio mads
competitivo, segun los términos y condiciones del Confrato de
Financiacion que, en términos generales, implicaria un precio
equivalente al 120% del menor precio medio ponderado de la accidn en
las 10 sesiones bursdtiles celebradas con anterioridad a la fecha de
solicitud de suscripcién de cada Tramo y truncando dos decimales.



No obstante, el Inversor tendrd el derecho, pero no la obligacién, de exigir
a la Sociedad que emita hasta un minimo de 45 Tramos Sucesivos por un
importe conjunto de 70.000.000 de euros, mientras que el total de la
financiacion solicitada por la Sociedad y proporcionada por el Inversor
en el marco del Contrato de Financiacion no haya alcanzado dicha cifra
(la “Opcidén del Inversor”).

Con el presente Informe, el Consejo de Administracion, en el mejor interés
de la Sociedad para dotar de mayor agilidad financiera y seguridad
juridica, propone a la Junta General que apruebe la emision, con
exclusion del derecho de suscripcion preferente en unidad de acto de
todos los Tramos de las Obligaciones Convertibles, asi como los Equity
Warrants y la ampliacién de capital social correspondiente para atender
la conversion de dichas Obligaciones Convertibles y Equity Warrants,
incluyendo la correspondiente delegaciéon en el Consejo de
Administracion conforme al articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de
Capital.

2.2. Contexto

Tal como ya se recogia en el informe del Consejo de Administracion
emitido en 2024 con ocasion del Acuerdo Inicial, conforme éste se define,
la Sociedad ha atfravesado una situacion financiera compleja,
caracterizada por un descenso significativo en la cifra de negocios, el
incumplimiento de los objetivos previstos en el plan de negocio, y la
generacion de pérdidas recurrentes durante los Ultimos ejercicios. Esta
evolucidon ha reducido notablemente la capacidad de autofinanciacion
de la Sociedad, comprometiendo su tesoreria operativa y generando
dificultades relevantes para la continuidad de la actividad en ausencia
de mecanismos de financiacion adecuados. En este contexto, el Consejo
de Administraciéon ya advertia en dicho informe que la viabilidad futura
de la Sociedad exigia una inyeccidn de recursos estables que permitiera
no sélo atender las necesidades inmediatas de tesoreria, sino también
redefinir el modelo financiero y patrimonial de la compania con una
vision de medio y largo plazo.

Asi, a fecha de elaboraciéon del presente informe, la Sociedad presenta
una situacion financiera y patrimonial marcada por una estructura de
capital ajustada, con fondos propios reducidos y necesidad de recursos
financieros adicionales para mantener la continuidad operativa y
acometer su estrategia. Los estados financieros intermedios al 30 de junio
de 2025 reflejan unas pérdidas acumuladas, un descenso en la cifra de
negocios respecto al ejercicio anterior y una posicion de tesoreria
limitada, por lo que el Consejo considera imprescindible asegurar nuevas
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vias de financiacidn estable. Estos datos contables aun no han sido
auditados, por lo que podrian estar sujetos a ajustes.

En este contexto, la Sociedad prevé una disminucidon progresiva de la
actividad operativa asociada al negocio de cafeterias que viene
desarrollando, en favor de la canalizacidon de recursos hacia la estrategia
patrimonial de adquisicidon de Bitcoin como activo no operativo en los
términos descritos en el apartado 2.3. Las proyecciones internas apuntan
a una mejora en la sostenibilidad financiera a medio plazo, basada en la
revalorizacion potencial del activo, la atraccidon de nuevos inversores
institucionales y una mayor visibilidad en el mercado como empresa
cotizada con una estrategia clara de digitalizacion patrimonial.

En este contexto, y con el fin de acometer la estrategia referida, a dia de
hoy la Sociedad mantiene una sélida relacion con el Inversor y con ABO,
fruto de una colaboracién continuada en el tiempo mediante diversos
mecanismos de financiacion, particularmente a través de la emision de
bonos convertibles y equity warrants. Este modelo ha contribuido a dotar
a la Sociedad de los recursos propios adecuados para impulsar su
actividad y crecimiento.

En concreto, el 13 de abril de 2023, ABO celebré un acuerdo para la
emision y suscripcion de bonos convertibles en nuevas acciones con
warrants de suscripcion de acciones adjuntos con Vanadi vigente a la
fecha de emision del Informe, el cual fue novado con fechas 19 de julio
de 2023, 26 de septiembre de 2023 y 10 de enero de 2024
(colectivamente, el "Acuerdo Inicial’) por el cual ABO se comprometia a
invertir en la Sociedad mediante la suscripcion de 10.000 obligaciones
convertibles y equity warrants, hasta un importe méximo de 10.000.000 de
euros. En fecha 27 de julio de 2023 se emitieron 1.000 obligaciones
convertibles junto con 76.335 equity warrants. En fecha 5 de octubre de
2023, 250 obligaciones convertibles y 214.285 equity warrants y, en fecha
19 de octubre de 2023, 250 obligaciones convertibles y 277.777 equity
warrants.

El dia 23 de abril de 2024, quedaban por convertir 975 obligaciones
convertibles (de las 1.500 emitidas relacionadas), y la totalidad de los
equity warants, acorddndose en ese momento una nueva emision de
obligaciones convertibles por importe de 9.475 obligaciones convertibles
de las cuales 975 correspondian a las emitidas y no convertidas con
anterioridad, y 51.568.397 equity warrants, de los cuales 568.397 se
canjearon por los no ejercitados. Asi, en dicha fecha, la Sociedad acordd
la emision de 9.475 obligaciones convertibles y 51.568.397 equity warrants,
asi como un aumento de capital social por importe nominal méximo de
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9.475.000 euros mediante la emision de 189.500.000 acciones para
atender las obligaciones convertibles y 51.538.397 para atender los equity
warranfts.

En fecha 24 de abril de 2025 se formalizé un acuerdo de cesion entre ABO
y el Inversor en el que se acordd la transmision a este Ultimo de los
derechos y obligaciones derivados de las 9.475 obligaciones convertibles
y 51.568.397 equity warrants, siendo por tanto el Inversor el beneficiario,
las cuales han sido infegramente convertidas.

Durante la relacion comercial de las partes, la Sociedad ha hecho un uso
efectivo y eficiente del instrumento de financiacion del Inversor y de ABO
gue ha permitido la confinuidad y crecimiento del negocio hasta el dia
de hoy.

Actualmente, el capital social negociado de Vanadi es de 622.176,02
euros, dividido en 31.108.801 acciones de 0,02 euros de valor nominal
cada una de ellas. Sin perjuicio de lo anterior, el capital social real de
Vanadi asciende a la suma de 744.794,96 euros, dividido en 37.239.748
acciones de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas. Los importes
anteriores podrian sufrir variaciones en funcidn de la puesta en
negociacion de las conversiones vinculadas al Acuerdo Inicial o posibles
operaciones que estén pendientes de tramitacion.

La Sociedad cuenta con un importe en autocartera de 681.828 acciones
a 30 de junio de 2025 que representan el 1,83% del capital social. A 31 de
diciembre de 2024, este importe ascendia a 28.501 euros y 535.401
acciones que representaban un 1,43% del Capital Social de la Sociedad.

2.3. Finalidad

Como ha sido comunicado publicamente por la Sociedad como Otra
Informacioén Relevante en la pagina web de BME Growth en fechas 10,
19, 22, 23 de mayo de 2025, 03, 12, 13, 16, 17, 20, 28, 29 de junio de 2025,
01, 02, 08, 18, 22, 23, 25 de julio de 2025, se ha emprendido un ambicioso
proyecto estratégico orientado a la adopcidon progresiva de bitcoins
como activo no operativo y vehiculo de fransformacion de su modelo de
tesoreria corporativa. Esta decision se enmarca en una estrategia
patrimonial a largo plazo, fundamentada en el andlisis comparado de
tendencias internacionales y en la evolucién de los modelos de gestion
de tesoreria institucional, y que tiene por objeto no sélo preservar valor en
un contexto macroeconémico voldtil, sino también reforzar la
sostenibilidad financiera de la Sociedad en el medio y largo plazo (el
“Proyecto”).



En este sentido, la estrategia adoptada por la Sociedad se alinea con
precedentes intfernacionales como MicroStrategy, Inc. y The Blockchain
Group, companias cotizadas que han incorporado Bitcoin como activo
estratégico de tesoreria. MicroStrategy, cotizada en NASDAQ, acumula
mas de 629.376 BTC, representando aproximadamente un 70,5% de su
capitalizacion bursdtil 'y consoliddndose como la mayor treasury
corporate de Bitcoin a nivel mundial. Por su parte, Capital B
(anteriormente The Blockchain Group), cotizada en Euronext Growth
Paris, mantiene una politica de acumulaciéon progresiva y permanente,
alcanzando un balance de 2.201 BTC, equivalentes al 63,8% de su
capitalizacion, reforzando su posicionamiento en el sector tecnoldgico y
financiero europeo, siendo esta informacion de acceso publico a fravés
de las pdginas web corporatfivas  htfps://bitcoinfreasuries.net/,
hitps://www.strategy.com/ vy https://cptlb.com/. Estas referencias
confirman la viabilidad y potencial de modelos corporativos basados en
la acumulacion de Bitcoin como activo de reserva de valor vy
fortalecimiento patrimonial.

La Sociedad ha identificado en bitcoin un instrumento con vocaciéon de
reserva de valor descentralizada y de oferta limitada, con capacidad de
actuar como cobertura frente a la inflacidn y como activo alternativo a
los sistemas monetarios tradicionales. Este enfoque no es operativo ni
especulativo, sino que responde a una redefinicion estratégica del
posicionamiento institucional de la Sociedad. En esta linea, el Consejo de
Administracion ha aprobado una nueva politica de tesoreria corporativa
qgue contempla la acumulacion escalonada de Bitcoin como activo
patrimonial, sin alterar el objeto social vigente. La implementacion de
esta politica se realizard mediante mecanismos de financiacion
estructurada y dentro del marco juridico vigente, con plena
transparencia y sujecion a las disposiciones de la Ley del Mercado de
Valores, el Reglamento (UE) n.° 596/2014 sobre abuso de mercado, la
Circular de BME Growth, asi como el resto de normativa sectorial
aplicable.

El denominado Proyecto contempla, entre otros ejes, la adquisicion
progresiva de Bitcoin como parte de la tesoreria estratégica no operativa
de la Sociedad. A diferencia de la tesoreria contable fradicional —
compuesta por efectivo y equivalentes de efectivo segun los criterios del
IAS 7—, esta estrategia se arficula en torno a una gestion patrimonial
avanzada orientada a la preservacion del valor econdmico de la liquidez
disponible en un contexto macroecondmico voldtil. Este planteamiento
sitUa a Vanadi como la primera compania cotizada en Espana que
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apuesta decididamente por la digitalizacion financiera basada en
criptoactivos, incorporando Bitcoin como activo de reserva institucional
dentro de su politica de tesoreria no operativa, en linea con modelos de
referencia internacional como los adoptados por MicroStrategy Inc. y The
Blockchain Group.

La estrategia de acumulacion de Bitcoin serd ejecutada mediante la
técnica de adquisicion periddica denominada Dollar-Cost Averaging
(DCA), con una asignacion planificada de recursos procedentes
principalmente de nuevas lineas de financiacion estructurada, vy, de
forma complementaria, de la liquidez operativa disponible. Esta
estrategia responde a un compromiso contractual asumido por la
Sociedad en el Contfrato de Financiacion, que contempla la aplicacion
de los fondos captados ala adquisicidon progresiva de Bitcoin. La custodia
de los activos digitales se realizard a través de soluciones institucionales
de almacenamiento en frio (cold wallets), bajo la supervision de
proveedores especializados debidamente registrados, como, entre otros,
Bit2Me, con quien la Sociedad ha suscrito un acuerdo de colaboracion
para la provision de servicios de custodia y ejecucion. Esta estructura
garantiza los mds altos estadndares de seguridad, control y cumplimiento
normativo, particularmente en lo que se refiere a las obligaciones en
materia de prevencion del blanqueo de capitales (AML), conocimiento
del cliente (KYC) y control financiero.

A largo plazo, la apreciacion histérica del activo, su cardcter
deflacionario y su creciente institucionalizacion justifican su inclusion
estratégica en el balance de la Sociedad, en linea con lo adoptado por
otras companias cotizadas a nivel internacional.

A efectos de ejecucion del Proyecto, y con el objeto de dotar a la
Sociedad de la liquidez necesaria para su desarrollo gradual, el Consejo
de Administracion propone a la Junta General de Accionistas la
aprobacion de un esquema de financiacion alternativa basado en la
emision de instrumentos convertibles y de derivados sobre capital, cuyas
caracteristicas han sido disenadas con criterios de flexibilidad,
escalabilidad e idoneidad financiera.

En particular, se somete a la aprobaciéon de la Junta la emision de
Obligaciones Convertibles por un importe maximo de 500.000.000 de
euros, asi como la emisidon de Equity Warrants por hasta 100.000.000 de
euros, con exclusion del derecho de suscripcion preferente conforme al
articulo 308 de la Ley de Sociedades de Capital y en ejercicio de la
delegacion prevista en el articulo 297.1.a) de la misma norma legal.
Asimismo, y vinculado al Acuerdo de ABO, se propone a la Junta General
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de Accionistas la aprobacion de la emision de otros 500.000.000 de euros,
asi como la emision de Equity Warrants por hasta 100.000.000 de euros en
los mismos términos indicados.

Esta estructura financiera ha sido concebida de forma que la conversion
efectiva de los instrumentos emitidos se produzca de manera gradual, a
lo largo de un horizonte temporal de sesenta (60) meses, en funcion de
las necesidades especificas que demande la ejecucion del Proyecto. No
se prevé, por tanto, una conversion simultdnea ni inmediata de la
totalidad de los instrumentos, sino una disposicion progresiva de recursos
a discrecion de la Sociedad, dentro del marco autorizado y sujeto a
inscripcion registral. A tal efecto, se considera necesario proceder a la
inscripcion anticipada de la totalidad de las emisiones de Obligaciones
Convertibles y del correspondiente aumento de capital, conforme al
articulo 508 de la Ley de Sociedades de Capital, con el objeto de agilizar
la conversion de cada Tramo vy facilitar la inmediata disposicion de
fondos.

El modelo de financiacion propuesto permite a la Sociedad optimizar su
acceso al capital sin incurrir en un apalancamiento excesivo, al tiempo
que preserva el equilibrio entre dilucion accionarial, solvencia estructural
y ejecucion efectiva del Proyecto. Los fondos obtenidos serdn aplicados
prioritaricmente a la adquisicion escalonada de Bitcoin, eventualmente
y en su caso, a la implementaciéon de soluciones tecnoldgicas asociadas
a la blockchain en los procesos productivos y logisticos del grupo. Todo
ello, bajo principios de sostenibilidad, transparencia y alineamiento con
el interés social.

En definitiva, la estrategia de adopcion de Bitcoin que impulsa la
Sociedad representa una decision estratégica de largo alcance, que
conjuga innovacion financiera, diversificacion respecto a activos
tradicionales, posicionamiento competitivo y fortalecimiento patrimonial.
El Consejo de Administracion considera que esta iniciativa se encuentra
plenamente alineada con las tendencias globales de digitalizacion y
constituye una respuesta razonada y prudente frente al contexto
economico actual, dotando a la Sociedad de instfrumentos adecuados
para garantizar su viabilidad futura, reforzar su solvencia y atraer a
inversores que compartan esta vision de transformacion.

Por todo lo anterior, el Consejo de Administracion estima que la
financiacion propuesta, asi como la emision de las Obligaciones
Convertibles, los Equity Warrants y el correspondiente aumento de
capital, resultan conformes al interés social y deben ser aprobados por la
Junta General de Accionistas.



3. Justificacion de la exclusion del derecho de suscripcion preferente
en la emision de los Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants

Al amparo de lo previsto en el articulo 417 de la Ley de Sociedades de
Capital, se requiere, para la exclusion del derecho de suscripcion
preferente en la emision de las Obligaciones Convertibles y los Equity
Warrants, que en el informe de los administradores se justifique
detalladamente |la propuesta.

La exclusion del derecho de suscripcion preferente, tanto en la emision
de los Obligaciones Convertibles como de los Equity Warrants, requiere
que asilo exija el interés de la Sociedad (art. 417.1.1° LSC). En este sentido,
el Consejo de Administracion de la Sociedad considera que la exclusion
del derecho de suscripcidn preferente que se propone resulta
plenamente conforme con el interés de la Sociedad ya que (i) permite
realizar una operacion conveniente desde el punto de vista del interés
social (dados los motivos ya senalados en el apartado anterior); (i) el
procedimiento resulta iddneo y necesario para alcanzar el fin buscado; y
(iii) existe proporcionalidad entre el medio elegido y el objetivo que se
pretende.

En este sentido, dadas las actuales circunstancias de los mercados
financieros, caracterizadas por una elevada volatilidad geopolitica
(incluyendo la persistente inestabilidad en Ucrania y Oriente Proximo) y un
entorno econdmico global incierto, el Consejo de Administracion estima
de gran interés para la Sociedad contar con la mayor flexibilidad posible
a la hora de acceder a recursos financieros. A través del mecanismo de
financiacion suscrito con el Inversor, la Sociedad obtiene acceso a una
fuente de financiacidn de recursos propios flexible y escalable, que le
permite adecuar sus disposiciones de efectivo a sus necesidades
especificas en cada momento, con independencia de la evolucion de
los mercados de renta variable o de eventuales tensiones de liquidez en
los canales tradicionales de financiacion.

Asi, la financiacion permite asegurar la captacion de recursos propios en
un corto periodo de tiempo, reduciendo sustancialmente el tiempo de
exposicion a los riesgos asociados a la volafiidad del mercado en
general. Asimismo, por sus circunstancias y por los términos y condiciones
en que se estructura la Financiacion, se obtendrdn recursos de manera
mds eficiente que acudiendo a otras férmulas, tales como una
ampliacion de capital o emision de deuda u obligaciones convertibles
con derecho de suscripcidn preferente, o incluso una colocacion privada
acelerada entre inversores cuadlificados (accediendo book-building),



etc., que probablemente exigirdn un descuento mayor sobre el precio de
mercado, un mayor tiempo de ejecucion o una mayor incertidumbre.

A estos efectos, en el marco de la Financiacion, la Sociedad tendrd la
facultad, mediante la emision de las Obligaciones Convertibles, de
requerir al Inversor que aporte capital a la Sociedad de manera
recurrente, hasta la cuantia que la Sociedad estime conveniente en
cada momento, en un corto espacio de tiempo y en funcidon de las
necesidades concretas de financiacion; algo que no seria viable
instrumentar mediante  otras alternativas que  supongan  un
reconocimiento del derecho de suscripcion preferente de los accionistas,
dadas las dilatadas plazas que ello supondria. Sin perjuicio de lo anterior,
el Inversor podrd hacer uso de la Opcidon del Inversor conforme ésta ha
quedado definida.

Por otfro lado, el Consejo de Administracion estima que la supresion del
derecho de suscripcion preferente permite un abaratamiento
significativo del coste financiero y de los costes asociados a la operacion
en comparacidon con un aumento de capital o una emision de
obligaciones convertibles con derecho de suscripcion preferente
(especialmente si se foman en consideracion las comisiones de las
enfidades financieras participantes), y tiene al mismo fiempo un menor
efecto de distorsion en la negociacion de las acciones de la Sociedad
durante el periodo de emision.

En definitiva, con la financiaciéon descrita en el apartado anterior, Vanadi
obtiene la certeza de que se llevard a cabo la suscripcidon de las
Obligaciones Convertibles y la inversion propuesta, para lo que se exige
necesariamente, en aras de valor por la proteccidon del interés de la
Sociedad, la exclusion del derecho de suscripcion preferente en la
emision de las Obligaciones Convertibles y de los Equity Warrants, siendo
este un requisito necesario (y conveniente desde el punto de vista
econdmico y operativo) para lograr los objetivos perseguidos vinculados
al Proyecto. Asimismo, la medida propuesta guarda la proporcionalidad
necesaria con el fin que se persigue, en cuanto que la misma queda
ampliomente compensada vy justificada por el beneficio que supone
para la Sociedad y para los propios accionistas la posibilidad de realizar
una operacion que es beneficiosa para la Sociedad como la descrita.

En vista de todo lo que antecede, el Consejo de Administracion de la
Sociedad considera que la exclusion del derecho de suscripcion
preferente en la emision de las Obligaciones Convertibles como de los
Equity Warrants vinculados a los mismos a que se refiere este informe estd
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justificada en el marco de la financiacién descrita en el apartado
anterior.

La Ley de Sociedades de Capital requiere, a su vez, para la exclusion del
derecho de suscripcion preferente en este caso, que un experto
independiente, distinto del auditor de cuentas de la Sociedad,
nombrado a los efectos de la emision de las Obligaciones Convertibles y
los Equity Warrants por el Registro Mercantil, elabore un informe en el que
se confenga un juicio técnico sobre la razonabilidad de los datos
contenidos en el informe de los administradores y sobre la identidad de
la relacion de conversion, y, en su caso, de sus formulas de ajuste, para
compensar una eventual dilucidn de la participacion econdmica de los
accionistas.

En este sentido, el Registro Mercantil ha designado a Ernst & Young, S.L.
como experto independiente.

El presente informe del Consejo de Administracion y el correspondiente
informe del experto independiente se pondrdn a disposicion de los
accionistas de la Sociedad con ocasidon de la convocatoria de la Junta
General de accionistas.

4. Caracteristicas de las Obligaciones Convertibles. Bases vy
modalidades de la conversion.

Se propone a la Junta General de accionistas la emision de 500.000
Obligaciones Convertibles para poder disponer de la Financiacion. Las
Obligaciones Convertibles se emitirdn a la par, estardn representadas
mediante titulos nominativos de 1.000 euros de nominal cada una de
ellas, no devengardn ningun tipo de intereses y serdn obligatoriamente
convertibles en el nUmero de acciones nuevas que corresponda, de
conformidad con sus férminos y condiciones.

En este sentido, los términos y condiciones principales de las Obligaciones
Convertibles, incluyendo las bases y modalidades para su conversion,
serdn los siguientes:

o« Cesion y ftransmision de las Obligaciones Convertibles: Las
Obligaciones Convertibles, con las excepciones indicadas en el
apartado de Opciones de salida de la Sociedad, no podrdn ser
cedidas o tfransmitidas sin el consentimiento previo del Consejo de
Administracion de Vanadi, excepto a filiales del Inversor. Para que
sea efectiva, toda transmision de las Obligaciones Convertibles
deberd serregistrada en el libro registro que, a estos efectos llevard
la Sociedad.
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Admisién a negociacién: Las Obligaciones Convertibles no serdn
admitidas a cotizacion en ningun mercado financiero.

Valor nominal: Cada Obligacion Convertible tendrd un valor
nominal de 1.000 euros.

Intereses: Las Obligaciones Convertibles no devengardn intereses.

Comision: La formalizacidon del Confrato de Financiacion
devengard una comisidon por un importe equivalente el 5% del
importe total financiado, que serd abonado de forma paulatina y
proporcional conforme al devengo de los Tramos.

Opcién de salida de la Sociedad: La Sociedad, por acuerdo del
Consejo de Administracion podrd, a su voluntad, rescindir el
Contrato de Financiacion o forzar al Inversor a cederlo a un tercero
elegido por la Sociedad, debiendo abonar al Inversor un importe
equivalente al 50% de la Comision que reste por abonar. En caso
de cesion, el Inversor quedard liberado de sus obligaciones que
serdn integramente cedidas a cualquier tercero que determine la
Sociedad.

En el caso de que la rescision o cesidon se produzca a causa de un
incumplimiento del Inversor, en los términos del Confrato de
Financiacion, el importe de la Comisibn antes indicado no se
devengarad.

Vencimiento: Las Obligaciones Convertibles fendrdn una duracion
de 24 meses a partir de su respectiva fecha de suscripcion (la
"Fecha de Vencimiento").

Conversion _de las Obligaciones Converfibles en acciones de
Vanadi: Cada tenedor de las Obligaciones Convertibles tendrd
derecho, en cualquier momento, desde la suscripcion de las
Obligaciones Convertibles y hasta la Fecha de Vencimiento
inclusive (el "Periodo de Conversién"), a convertir fodas o parte de
las Obligaciones Convertibles de las que sea fitular en acciones
ordinarias de Vanadi, de 0,02 euros de nominal cada una de ellas.

Silas Obligaciones Convertibles no hubiesen sido convertidas antes
de su Fecha de Vencimiento, el fenedor deberd necesariamente
convertir todas las Obligaciones Convertibles pendientes en la
Fecha de Vencimiento.

La conversion de las Obligaciones Convertibles tomard como
fecha de efecto aquella en la que se reciba la correspondiente
nofificacion de conversion (la "Fecha de Conversién').
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El nUmero de acciones nuevas a emitir por Vanadi a favor del titular
de las Obligaciones Convertibles se calculard dividiendo el importe
nominal de las Obligaciones Convertibles objeto de conversion
entre el Precio de Conversion (tal y como se define mdas abajo).

Si la ecuacion de canje antes referida diera lugar a una fraccion
de accién, Vanadi redondeard dicha fracciéon a la baja hasta la
accion entera mas cercana.

Precio de Conversién: El precio de conversion serd el mayor de los
siguientes:

(a) el Precio de Conversién Teérico, entendido como el 95% del
precio medio mds bajo ponderado por volumen (publicado
por Bloomberg) durante un periodo de 10 dias de cotizacion
consecutivos (el “Periodo de Fijacion de Precios”) anterior a
la Fecha de Conversiéon y;

(b) el valor nominal.

El mayor de los dos importes anteriores, conforme en cada
momento resulte, serd por tanto el “Precio de Conversion” de cada
una de las conversiones que, en virtud del Contrato de
Financiacion, se ejecuten, que finaimente quedard determinado
truncando a dos decimales.

En caso de que el Precio de Conversion sea inferior al valor nominal
de las acciones de la Sociedad y dicha circunstancia impida a
Vanadi emitir el nUmero de acciones que corresponderia al
tenedor de las Obligaciones Convertibles, la Sociedad abonard al
Inversor una comision (la “Comision de Conversion”) que, a
discrecion de la Sociedad, se satisfard: (a) en efectivo, en un plazo
maximo de cinco (5) dias hdbiles desde la Fecha de Conversion;
(b) en efectivo, dentro de los dos (2) dias hdbiles siguientes a la
disposicion del Tramo correspondiente; o (c) mediante la entrega
al inversor de un nUmero de acciones, dentro de los cuarenta (40)
dias habiles desde la Fecha de Conversion.

La Comisidon de Conversion se calculard de la siguiente manera:

(i) Si se paga en efectivo de conformidad con el apartado (q)
anterior se calculard como (A/B — A/C)*D;

(i) Si se paga en efectivo al disponer de un Tramo de conformidad
con el apartado (b) anterior se calculard como (A/B — A/C)*C;
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(iii) Si se paga mediante acciones de conformidad con el pdrrafo
(b) anterior se calculard como (A/B - A/C).

Donde:
A = Importe nominal de las Obligaciones Convertibles

B = Precio de Conversion Tedrico
C = Precio de Conversidn

D = Ultimo precio de cierre disponible por accién en el dia de
negociacion inmediatamente anterior a la Fecha de Conversion
pertinente.

Incumplimiento por parte del emisor: Vanadi enfregard acciones
lioremente negociables al correspondiente tenedor de las
Obligaciones Convertibles no mds tarde de los quince (15) dias de
coftizaciéon siguientes a la Fecha de Conversion.

Si el correspondiente fitular de las Obligaciones Convertibles no
recibiera las acciones correspondientes conforme a lo previsto en
el pdrrafo anterior, si la amortizacion anticipada de las
Obligaciones Convertibles no hubiera sido solicitada y siempre que
la causa del retraso sea imputable a la Sociedad, Vanadi pagard
inmediatamente a requerimiento del tenedor de las Obligaciones
Convertibles (i) una cantfidad calculada como la diferencia (en
caso de ser positiva) entre el precio de cierre de la accidén de
Vanadi en un (1) dia de cotizacion después de la Fecha de
Conversion y el precio de cierre de la accion de Vanadi el dia
inmediatamente anterior a la fecha en que las correspondientes
acciones sean efectivamente recibidas por el correspondiente
titular de las Obligaciones Convertibles, por cada nueva accion
qgue haya sido emitida tras la correspondiente conversion de las
Obligaciones Convertibles mas (i) dos mil euros (2.000 €) por dia
habil de retraso en el pago de lo establecido en (i) anterior.

No obstante lo anterior, si Vanadi no emite acciones (que puedan
negociarse liboremente en las bolsas o mercados en las que cotizan
dichas acciones) al tenedor de las Obligaciones Convertibles
dentro de los quince (15) dias de cotizacion siguientes a una Fecha
de Conversidn, con independencia de cudl sea el motivo de dicho
retraso (es decir, con independencia de que dicho refraso sea
imputable a la Sociedad o a cualquier otfro tercero), Vanadi, en el
plazo de cinco (5) dias habiles y a requerimiento del tenedor de las
Obligaciones Convertibles (A) amortizard las Obligaciones
Convertibles objeto de la correspondiente notificacion de
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conversion y pagard al tenedor de las Obligaciones Convertibles el
ciento veinte por ciento (120%) del valor nominal de dichas las
Obligaciones Convertibles y (B) pagard al tenedor de las
Obligaciones Convertibles dos mil euros (2.000 EUR) por dia hdbil de
retraso en el pago del importe establecido en (A) anterior.

o Falta de autorizaciones suficientes: Si Vanadi no contara con
suficiente autorizacion de los érganos sociales para emifir las
nuevas acciones a un tenedor de las Obligaciones Convertibles
tras la conversion de las mismas, vy si la amortizacion anticipada de
las Obligaciones Convertibles no hubiera todavia sido solicitada, a
discrecion del fitular de las Obligaciones Convertfibles, las mismas
serdn adquiridas por Vanadi, el dia hdabil siguiente a la Fecha de
Conversion, por un precio igual al nUmero de nuevas acciones que
deberian haber sido emitidas a su favor tras la conversion de las
Obligaciones Convertibles multiplicado por el precio de cierre de
la accion el dia anterior a la Fecha de Conversidon. Las
Obligaciones Convertibles adquiridas serdn entonces canceladas
por Vanadi.

e Pagos por parte del emisor: Cualquier pago a un tenedor de las
Obligaciones Convertibles realizado por Vanadi serd realizada en
efectivo, mediante transferencia bancaria a la cuenta que sea
noftificada al emisor por el tenedor de las Obligaciones Convertibles
correspondientes, en fondos inmediatamente disponibles vy
lioremente transferibles en euros.

o Derechos vinculados a las acciones: Las nuevas acciones emitidas
tras la conversion de las Obligaciones Convertibles estardn sujetas
a todas las disposiciones de los Estatutos, sus reglamentos internos y
a las decisiones de las juntas generales de accionistas de Vanadi.
Las nuevas acciones seran admitidas a cotizacion en BME Growth
desde su emision, conferirdn derecho inmediato y actual a
dividendos, y serdn plenamente fungibles con las acciones
existentes.

5. Caracteristicas de los Equity Warrants. Bases y modalidades de la
conversion.

Con la emision de las Obligaciones Convertibles, se emitirdn, de
conformidad con lo acordado en el Contrato de Financiaciéon, un
numero de Equity Warrants igual al 20% del Importe principal de las
Obligaciones Convertibles dividido entre el valor nominal de las acciones
de la Sociedad. Con cada suscripcion de Obligaciones Convertibles, el
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inversor adquirird un nUmero de Equity Warrants igual al 20% del Importe
principal de las Obligaciones Convertibles suscritas dividido entre el Precio
de Ejercicio de los Warrants (tal y como se define abajo) redondeado a
la baja hasta el niUmero entero anterior. Los Equity Warrants que no
hubieran sido suscritos por el inversor serdn automdticamente
amortizados a la finalizacion del Periodo de Compromiso.

Los Equity Warrants estardn representados mediante fitulos y otorgardn a
su tenedor a lo largo de toda la vida de los mismos, el derecho, pero no
la obligacion, de adquirir acciones de Vanadi a un precio de ejercicio o
strike determinado, todo ello de conformidad con los siguientes términos
y condiciones:

. Cesidn y transmisidon de los Warrants: Los Warrants no podrdn ser
cedidos o transmitidos sin el consentimiento previo del Consejo de
Administracion, excepto a filiales del Inversor. Para que sea efectiva,
toda transmisidon de los Warrants deberd ser registrada en el libro
reqistro que, a estos efectos llevard la Sociedad.

. Admisidbn a negociacidn: Los Warrants no serdn admitidos a
cotizacién en ningun mercado financiero.

o Valor nominal: Por su propia naturaleza, los Warrants no tienen valor
nominal.

o Intereses: Los Warrants no devengardn intereses.

. Vencimiento: Los Warrants quedardn automdaticamente anulados
sesenta (60) meses después de su fecha de emision en caso de que
no se hayan ejercitado.

. Ejercicio de los Warrants: Cada titular de Warrants tendrd el derecho,
a su eleccion, en cualguier momento desde la fecha de su emisidn
y hasta el vencimiento (el "Periodo de Ejercicio del Warrant'), de
ejercitar la totalidad o parte de los Warrants y a adquirir acciones
ordinarias de nueva emisidon de Vanadi, con el valor nominal que
cada una de ellas tenga en cada momento de conversion de las
Obligaciones Convertibles, mediante el pago del Precio de Ejercicio
de los Warrants (tal y como este término se define mds abajo).

o Acciones: Cada Warrant dard derecho a adquirir una (1) accidn
ordinaria de Vanadi.

o Precio de Ejercicio de los Warrants: El precio por cada accidén nueva
de la Sociedad a abonar por el Inversor, como tenedor de los
Warrants, serd igual al 120% del menor precio medio ponderado de
la accion en las 10 sesiones bursatiles celebradas con anterioridad a
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la fecha de solicitud de suscripcidn de cada Tramo y truncado en
dos decimales.

Incumplimiento de la Sociedad: La Sociedad entregard sin demora
las acciones al titular correspondiente tras cada ejercicio que se
efectue en el plazo maximo de freinta (30) dias habiles después de
la fecha en que se ejerciten.

Si tras el efectivo ejercicio de los mismos el titular no recibe las
acciones, con las salvedades del Contrato de Financiacion,
Vanadi deberd abonarinmediatamente arequerimiento del titular,
salvo que la falta de emisidon pueda atribuirse a un retraso en el
procedimiento de inscripcion en el Registro Mercantfil
correspondiente o a un retraso en la admisién a cotizacion por BME
Growth (a pesar de que la Sociedad haya empleado sus mejores
esfuerzos para obtener dicha inscripcidon y cotizacion lo antes
posible): (i) un importe calculado como el 105 % del nUmero de
nuevas acciones que deberian haberse emitido multiplicado por el
precio mds alto cotizado de la accidn el primer dia de cotizacion
inmediatamente anterior a la emision de notificacion de ejercicio;
y (i) dos mil euros (2.000 EUR) por cada dia habil de retraso en el
pago del importe indicado en el punto (i) anterior.

Si el Emisor no emite las nuevas acciones dentro de los cuarenta
(40) dias hdbiles siguientes a la fecha de ejercicio correspondiente,
independientemente del motivo de dicho retfraso (es decir, con
independencia de que dicho retraso sea imputable a Vanadi o a
un tercero), la Sociedad, dentro de los cinco (5) dias hdbiles
siguientes a requerimiento del ftitular de las Obligaciones
Convertibles: (A) amortizard las Obligaciones Convertibles
correspondientes al ejercicio de dichos Warrants y abonard al
titular el 105 % del importe principal de dichas Obligaciones
Convertibles; mas (B) dos mil euros (2.000 EUR) por cada dia hdbil
de retraso en el pago del importe indicado en el punto (A) anterior.

Pagos: Cualquier pago realizado por el Emisor a un titular de
Warrants se efectuard en efectivo, mediante fransferencia
bancaria a la cuenta notificada por el titular correspondiente al
Emisor, en fondos disponibles inmediatos, liboremente transferibles y
denominados en euros.

Derechos inherentes a las acciones: Las nuevas acciones emitidas
tras el ejercicio de los Equity Warrants estardn sujetas a todas las
disposiciones de los Estatutos Sociales y a las decisiones de las
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Juntas Generales de Accionistas de Vanadi o, en su caso, del
Consejo de Administracion. Las nuevas acciones seran admitidas a
cotizacion en BME Growth desde su emision, conferirdn derecho
inmediato y actual a dividendos y serdn plenamente equiparables
con las acciones existentes.

e Formalizacién: De conformidad con lo dispuesto en el articulo 407
de la Ley de Sociedades de Capital, la emisidn de los Equity
Warrants se hard constar en escritura publica.

Elresto de los términos y condiciones en concreto, los relativos a los ajustes
gue éstos puedan experimentar durante el Periodo de Compromiso de
los Warrants son los descritos en el Anexo 2 al presente Informe.

6. Férmulas de qjuste.

En la medida en que el precio de ejercicio de las Obligaciones
Convertibles se referencia al precio de cotizacidén de la accién de la
Sociedad, no se han incluido formulas de ajuste de antidilucion para el
supuesto de que se produzcan alteraciones en el capital de la Sociedad,
todo ello en la medida en que el precio de cotizacion de la accion de la
Sociedad, en base al cual se determine el precio de conversion, ya
recogerd dicho efecto. En relacion con las Obligaciones Convertibles, los
accionistas de la Sociedad deberdn tener en cuenta que su dilucion final
estard determinada por el precio de cotizacidon de la accidon de la
Sociedad, siendo la dilucidn mayor cuanto mds bajo sea el precio al que
se negocien las acciones de la Sociedad, y viceversa.

En cuanto a los Equity Warrants, siendo el Precio de Ejercicio de los
Warrants fijado en el momento de su suscripcion, y siendo su periodo de
ejercicio de 5 anos, se han establecido una serie de cldusulas de ajuste,
habituales en este tipo de operaciones, las cuales se recogen en el Anexo
| de la propuesta de acuerdo incluida en este informe. En relacion con los
Equity Warrants, los accionistas de la Sociedad deberdn tener en cuenta
qgue su dilucion final estard determinada también por el precio de
coftizacion de la acciéon de la Sociedad, siendo esperable que el inversor
ejercite los mismos cuando el precio de negociacion se encuentre por
encima del Precio de Ejercicio de los Warrants.

7. Razonabilidad de las condiciones financieras de la emisién y la
idoneidad de la relacion de conversion y sus formulas de ajuste para
evitar la dilucién de la participacién econémica de los accionistas.

De conformidad con el articulo 510 de la Ley de Sociedades de Capital
(que resulta aplicable a la Sociedad toda vez que sus acciones se
encuentren incorporadas a negociacion en BME Growth, de
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conformidad con lo dispuesto en la Disposicion Adicional Decimotercera
de la misma ley), el informe de los administradores deberd justificar la
razonabilidad de las condiciones financieras de la emision y la idoneidad
de la relacion de conversion y sus formulas de agjuste para evitar la
dilucidon de la participacion econdmica de los accionistas.

En este sentido, el Consejo de Administracion considera que los
Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants se emiten en
condiciones muy favorables, si se compara con los estdndares del
mercado en la emisidon de deuda convertible.

Por un lado, tal y como se ha indicado anteriormente, ni las
Obligaciones Convertibles ni los Equity Warrants devengardn fipo
de interés alguno, salvo la necesidad de abonar la Comision, por
lo que no se irdn devengando o capitalizando intereses durante la
vida de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants.

Por otro lado, el Consejo de Administracion considera que el Precio
de Conversion de los Obligaciones Convertibles, asi como el Precio
de Ejercicio de los Equity Warrants, son razonables en la medida en
que se referencian al precio de cotizacion de la accidn de la
Sociedad. A estos efectos, el precio de coftizacion es, a ojos del
consejo de administracion, la mejor estimacion del valor razonable
de la Sociedad dado que existe volumen vy liquidez en el mercado
y se han ido comunicando al mercado toda la informacion
relevante y datos sobre la evolucidon de resultados de forma
periddica. Asimismo, el descuento aplicado se encuentra dentro
del rango de precios aplicados por ofras companias en
operaciones similares llevadas a cabo por ofras sociedades. Es
preciso destacar que, conforme a la informacion publica
disponible, companias como Substrate Artificial Intelligence, S.A.,
FacePhi Biometrics, S.A., u Onzora Genomics, S.A. han emitido
bonos similares con rangos de descuento en un rango del 92-99%
(estando en el caso de Vanadi en el rango bajo de descuento)
sobre el precio medio ponderado mds bajo de entre las 3 y 10
sesiones bursdatiles anteriores a la fecha de conversion.

Asimismo, de acuerdo con informacién publica, algunos de los
porcentajes de descuento (sobre el precio de cotizacion) al cierre
del dia anterior a la adopcién del acuerdo o alguna ofra media de
cotizaciéon) empleados para determinar el tipo minimo de emision
previsto en operaciones de captacidon de capital realizadas por
companias cotizadas en el Mercado Continuo en Espana han sido
los siguientes: 13,8% en la colocacion de Solaria (Julio 2018); 12,91%
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en la colocacion de Grenergy (marzo 2021); 10,7% en la
colocacion de Oryzon Genomics (Junio 2020); 10,3% en la de
lberdrola (junio 2009); 10% en las colocaciones concertadas de
Hispania (edat 2015) y de Banco Santander (enero 2015); 9,5% en
la de Banco Sabadell (enero 2011); 0 9,1% en la colocacion de Ebro
Foods (enero 2022); respecto de las operaciones realizadas en BME
Growth, destacan las siguientes: 5% de descuento respecto del
precio ponderado de las 5 sesiones anteriores en la compania
ENERGIA, INNOVACION Y DESARROLLO FOTOVOLTAICO, S.A. (julio
2025); 8% de descuento respecto del precio ponderado de las 3
sesiones anteriores en la compania FACEPHI BIOMETRIA, S.A. (mayo
2023); 5% de descuento respecto del precio ponderado de las 10
sesiones anteriores en la compania ENDURANCE MOTIVE, S.A. (abril
2023); 10% de descuento respecto del precio ponderado de las 30
sesiones anteriores en la compania SANTA ANA GLOBAL
ENTERPRISES, S.A. (enero 2025); 25% de descuento respecto del
precio ponderado del frimestre anterior en la compania CLERPH
ESTRUCTURAS, S.A. (junio 2023); en la gran mayoria de estos casos,
en entornos de volatilidad de mercado mas bajos que en el actual
y en operaciones llevadas a cabo por companias muchos mas
grandes que Vanadi. No obstante, es preciso tener en cuenta a
estos efectos que el porcentaje de descuento aplicado por la
Sociedad en la conversion de las Obligaciones Convertibles podrd
verse afectado por el hecho de que se seleccione como base para
calcular el mismo el precio medio ponderado de cierre de las
acciones de Vanadi, segun este se publique en la pdgina web de
Bloomberg, mds bajo de los diez dias hdbiles bursatfiles
inmediatamente anteriores a la Fecha de Conversion.

Precio minimo de conversién y niOmero madaximo Obligaciones
Convertibles y Equity Warrants a emitir.

De conformidad con el arficulo 415 de la Ley de Sociedades de Capital,
las Obligaciones Convertibles no podrdn ser convertidas en acciones
cuando el valor nominal de las obligaciones sea inferior al de las acciones
gue se entreguen en la conversion.

Asimismo, de conformidad con el citado articulo 415 de la Ley de
Sociedades de Capital, las obligaciones convertibles no pueden emitirse
por una cifra inferior a su valor nominal. En este sentfido, teniendo las
Obligaciones Convertibles un valor nominal individual cada una de 1.000
euros, el nimero madaximo de Obligaciones Convertibles que podrd
emitirse serd de 500.000.
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En el supuesto de los Equity Warrants, toda vez que, por su naturaleza,
estos valores carecen de valor nominal, la referida disposicidon, que busca
mantener la integridad del capital social consagrado en el art. 59.2 de la
Ley de Sociedades de Capital, se traduce en la prohibicidon de que el
precio de ejercicio de los Equity Warrants sea inferior al valor nominal de
las acciones que se den en contraprestacion.

9. Aumento de capital en el importe necesario para dar cobertura a la
emision de los Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants.

La emision de las Obligaciones Convertibles y los EQuity Warrants conlleva
necesariamente, de conformidad con el articulo 414.1 de la Ley de
Sociedades de Capital, la aprobacién del aumento del capital social en
el importe necesario para atender la conversion o el canje de los mismos.

Consecuentemente, el acuerdo de emision de las Obligaciones
Convertibles y los Equity Warrants incluye los correspondientes acuerdos
de aumento del capital social hasta la cuantia necesaria para atender
la conversidbn o, en su caso, ejercicio. Dicho aumento de capital, de
conformidad con lo dispuesto en el apartado 8 anterior, contempla
como tipo minimo de emisidon de las acciones el valor nominal unitario de
las acciones de la sociedad de 0,05 euros. A estos efectos, el importe
mdaximo conjunto de los aumentos de capital para atender la conversion
de las Obligaciones Convertibles y de los Equity Warrants serdn los
siguientes:

a) Obligaciones Convertibles: Para atender la conversion de las
Obligaciones Convertibles serd preciso aprobar un aumento de
capital social hasta un importe nominal mdaximo conjunto de
500.000.000 de euros, mediante la emision y puesta en circulacion
de hasta un mdximo de 25.000.000.000 de acciones ordinarias, de
0,02 euros de valor nominal cada una de ellas, representadas
mediante anotaciones en cuenta.

b) Equity Warrants: Para atender el ejercicio de los Equity Warrants ser&
preciso aprobar un aumento de capital social hasta un importe
nominal mdaximo conjunto de 100.000.000 de euros, mediante |a
emision y puesta en circulacion de hasta un madximo de
5.000.000.000 acciones ordinarias, de 0,02 euros de valor nominal
cada una de ellas, representadas mediante anotaciones en
cuenta.

10. Propuesta de acuerdo
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Se incluye a continuacién la propuesta de acuerdo de emisidn de las
Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, con exclusion del
derecho de suscripcion preferente:

PRIMERO.- Aprobaciéon, en su caso, de la emisién de obligaciones
converlibles y opciones de compra (equity warrants) convertibles en
acciones de la Sociedad, por un importe maximo de 500.000.000 de
euros y 100.000.000 de euros con exclusion del derecho de suscripcion
preferente, asi como aumento del capital social en la cuantia necesaria
para atender la conversion o ejercicio de los mismos y delegacién de
facultades para atender dicho aumento, incluyendo la facultad de
inscripcion en el Registro Mercantii antes de su ejecucidon y
consiguiente facultad de suscripcion incompleta, todo ello en relacion
con el acuerdo de financiacién suscrito con la entidad PATBLASC
SOFTWARE CONSULTING, S.L..

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, con el voto a favor
que se indica a continuacion, aprueba y acuerda emitir 500.000
obligaciones convertibles de 1.000 euros de valor cada una de ellas, en
acciones de la Sociedad por un importe nominal de 500.000.000 euros
y que por tanto supondrdn la emision de un mdximo de 25.000.000.000
de acciones de la Sociedad (las "Obligaciones Convertibles"), y
5.000.000.000 warrants convertibles (los "Equity Warrants") por un importe
nominal maximo 100.000.000 de euros, ambos con exclusion del
derecho de suscripcion preferente, todo ello de acuerdo con las
condiciones que se especifican a continuacion.

1. Contextoyrazon de la emision

Las emisiones de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants se
enmarcan en el acuerdo de financiacion alcanzado entre la Sociedad
y PATBLASC SOFTWARE CONSULTING, S.L., sociedad constituida con
arreglo a la legislacion espanola, con domicilio social en C/ Montgo, 6,
03690 San Vicente del Raspeig, Alicante, Espana, con numero de
identificacion fiscal (N.I.F.) B-42.622.704 (el “Inversor”) con fecha 7 de
agosto de 2025 (el "Contrato de Financiacion"), en virtud del cual el
Inversor se ha comprometido a invertir hasta un maximo de 500.000.000
de euros en la Sociedad para financiar sus nuevos proyectos.

El Contrato de Financiacion suscrito por la Sociedad estd alineado con
el interés social en la medida en que pretende destinar la prdctica
totalidad de los fondos (valor nominal mds prima de emision) obtenidos
(una vez satisfechas las comisiones y gastos relativos, y saldados
cuantos pasivos pudiese tener la Sociedad, devengados y exigibles) a
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la ejecucion del ambicioso proyecto estratégico orientado a la
adopcion progresiva de bitcoins como activo no operativo y vehiculo
de transformacion de su modelo de tesoreria corporativa. Esta decision
se enmarca en una estrategia pafrimonial a largo plazo,
fundamentada en el andlisis comparado de tendencias
infernacionales y en la evolucion de los modelos de gestion de tesoreria
institucional, y que tiene por objeto no sdlo preservar valor en un
contexto macroeconomico voldtil, sino también reforzar la
sostenibilidad financiera de la Sociedad en el medio y largo plazo (el
“Proyecto”), todo ello en los términos que constan en el Informe del
Consejo de Administracion que ha sido puesto a disposicion de los
accionistas.

2. Caracteristicas de las Obligaciones Convertibles

Las Obligaciones Convertibles se emitirdan a Ila par, estardn
representadas mediante titulos nominativos de 1.000 euros de nominal
cada uno de ellos, no devengardn ningun tipo de intereses y serdn
obligatoriamente convertibles en el nuUmero de acciones nuevas que
corresponda, de conformidad con sus términos y condiciones.

En este sentido, los términos y condiciones principales de las
Obligaciones Convertibles, incluyendo las bases y modalidades para su
conversion, serdn los siguientes:

e Cesion y transmision de las Obligaciones Convertibles: Las
Obligaciones Convertibles, con las excepciones indicadas en el
apartado de Opciones de salida de la Sociedad, no podran ser
cedidas o transmitidas sin el consentimiento previo del Consejo
de Administracion de Vanadi, excepto a filiales del inversor. Para
que sea efectiva, toda transmision de las Obligaciones
Convertibles deberad ser registrada en el libro registro que, a estos
efectos llevard la Sociedad.

e Admision a negociacion: Las Obligaciones Convertibles no seran
admitidas a cotizacidén en ningun mercado financiero.

e Valor nominal: Cada Obligacion Convertible tendrd un valor
nominal de 1.000 euros.

e Intereses: Las Obligaciones Convertibles no devengardn
intereses.

e Comision: La formalizacion del Contrato de Financiacion
devengard una comision por un importe equivalente el 5% del
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importe total financiado, que serd abonado de forma paulatina
y proporcional conforme al devengo de los Tramos.

Opcion de rescision o cesion de la Sociedad: La Sociedad podrd,
a su voluntad y sin que medie incumplimiento por parte del
Inversor, rescindir el Contrato de Financiacién o forzar al Inversor
a cederlo a un tercero elegido por la Sociedad, debiendo
abonar al Inversor un importe equivalente al 50% de la Comision
que reste por abonar. En caso de cesion, el Inversor quedard
liberado de sus obligaciones que seran integramente cedidas a
cualquier tercero que determine la Sociedad.

En el caso de que la rescision o cesion se produzca a causa de
un incumplimiento del Inversor, en los términos del Confrato de
Financiacion, el importe de la Comision antes indicado no se
devengara.

Vencimiento: Las Obligaciones Convertibles tendran una
duracion de 24 meses a partir de su respectiva fecha de
suscripcion (la "Fecha de Vencimiento").

Conversion de las Obligaciones Convertibles en _acciones de
Vanadi: Cada tenedor de las Obligaciones Convertibles tendrd
derecho, en cualquier momento, desde la suscripcion de las
Obligaciones Convertibles y hasta la Fecha de Vencimiento
inclusive (el "Periodo de Conversién'), a convertir todas o parte
de las Obligaciones Convertibles de las que sea fitular en
acciones ordinarias de Vanadi, de 0,02 euros de nominal cada
una de ellas.

Si las Obligaciones Convertibles no hubiesen sido convertidas
antes de su Fecha de Vencimiento, el tenedor deberd
necesariamente convertir todas las Obligaciones Convertibles
pendientes en la Fecha de Vencimiento.

La conversion de las Obligaciones Convertibles tomard como
fecha de efecto aquella en la que se reciba la correspondiente
notificacion de conversion (la "Fecha de Conversion").
El nUmero de acciones nuevas a emitir por Vanadi a favor del
fitular de las Obligaciones Convertibles se calculard dividiendo el
importe nominal de las Obligaciones Convertibles objeto de
conversion entre el Precio de Conversion (tal y como se define
mads abaqjo).
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Sila ecuacion de canje antes referida diera lugar a una fraccion
de accion, Vanadiredondeard dicha fraccion a la baja hasta la
accion entera mds cercana.

Precio de Conversion: El precio de conversion serd el mayor de
los siguientes:

(a) el Precio de Conversién Teérico, entendido como el 95%
del precio medio mds bajo ponderado por volumen
(publicado por Bloomberg) durante un periodo de 10 dias
de cotizacién consecutivos (el “Periodo de Fijacién de
Precios”) anterior a la Fecha de Conversion y;

(b) el valor nominal.

El mayor de los dos importes anteriores, conforme en cada
momento resulte, serd por tanto el “Precio de Conversion” de
cada una de las conversiones que, en virtud del Contrato de
Financiacion, se ejecuten, que finalmente quedard determinado
fruncando a dos decimales.

En caso de que el Precio de Conversion sea inferior al valor
nominal de las acciones de la Sociedad y dicha circunstancia
impida a Vanadi emitir el numero de acciones que
corresponderia al tenedor de las Obligaciones Convertibles, la
Sociedad abonard al Inversor una comision (la “Comisién de
Conversion”) que, a discrecion de la Sociedad, se satisfard: (a)
en efectivo, en un plazo maximo de cinco (5) dias hdbiles desde
la Fecha de Conversion; (b) en efectivo, dentro de los dos (2) dias
hdbiles siguientes a la disposicion del Tramo correspondiente; o
(c) mediante la entrega al inversor de un numero de acciones,
dentro de los cuarenta (40) dias hdbiles desde la Fecha de
Conversion.

La Comision de Conversion se calculard de la siguiente manera:

(i) Si se paga en efectivo de conformidad con el apartado (Q)
anterior se calculard como (A/B - A/C)*D;

(i) Si se paga en efectivo al disponer de un Tramo de
conformidad con el apartado (b) anterior se calculard como
(A/B-A/C)*C;

(iii) Si se paga mediante acciones de conformidad con el parrafo
(b) anterior se calculard como (A/B-A/C).

25



Donde:
A =Importe nominal de las Obligaciones Convertibles

B = Precio de Conversion Tedrico
C = Precio de Conversion

D = Ultimo precio de cierre disponible por accién en el dia de
negociacion inmediatamente anterior a la Fecha de Conversion
pertinente.

Incumplimiento por parte del emisor: Vanadi entregard acciones
libremente negociables al correspondiente tenedor de las
Obligaciones Convertibles no mads tarde de los quince (15) dias
de cotizacion siguientes a la Fecha de Conversion.

Si el correspondiente titular de las Obligaciones Convertibles no
recibieralas acciones correspondientes conforme alo previsto en
el pdrrafo anterior, si la amortizacion anticipada de las
Obligaciones Convertibles no hubiera sido solicitada y siempre
que la causa del retraso sea imputable a la Sociedad, Vanadi
pagard inmediatamente a requerimiento del tenedor de las
Obligaciones Convertibles (i) una cantidad calculada como la
diferencia (en caso de ser positiva) entre el precio de cierre de la
accion de Vanadi en un (1) dia de cotizacion después de la
Fecha de Conversion y el precio de cierre de la accion de
Vanadi el dia inmediatamente anterior a la fecha en que las
correspondientes acciones sean efectivamente recibidas por el
correspondiente fitular de las Obligaciones Convertibles, por
cada nueva accidon que haya sido emitida tras la
correspondiente conversion de las Obligaciones Convertibles
mas (ii) dos mil euros (2.000 €) por dia habil de retraso en el pago
de lo establecido en (i) anterior.

No obstante lo anterior, si Vanadi no emite acciones (que
puedan negociarse libremente en las bolsas 0 mercados en las
que cofizan dichas acciones) al tenedor de las Obligaciones
Convertibles dentfro de los quince (15) dias de cotizacion
siguientes a una Fecha de Conversidon, con independencia de
cudl sea el motivo de dicho retraso (es decir, con independencia
de que dicho retraso sea imputable a la Sociedad o a cualquier
ofro tercero), Vanadi, en el plazo de cinco (5) dias habiles y a
requerimiento del tenedor de las Obligaciones Convertibles (A)
amortizard las Obligaciones Convertibles objeto de Ila
correspondiente notificacion de conversion y pagard al tenedor
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de las Obligaciones Convertibles el ciento veinte por ciento
(120%) del valor nominal de dichas las Obligaciones Convertibles
y (B) pagard al tenedor de las Obligaciones Convertibles dos mil
euros (2.000 EUR) por dia habil de retfraso en el pago del importe
establecido en (A) anterior.

o Falta de autorizaciones suficientes: Si Vanadi no contara con
suficiente aqutorizacion de los organos sociales para emitir las
nuevas acciones a un tenedor de las Obligaciones Convertibles
fras la conversion de las mismas, y si la amortizacion anticipada
de las Obligaciones Convertibles no hubiera todavia sido
solicitada, a discrecion del titular de las Obligaciones
Convertibles, las mismas seran adquiridas por Vanadi, el dia habil
siguiente ala Fecha de Conversion, por un precio igual al nUmero
de nuevas acciones que deberian haber sido emitidas a su favor
fras la conversion de las Obligaciones Convertibles multiplicado
por el precio de cierre de la accion el dia anterior a la Fecha de
Conversion. Las Obligaciones Convertibles adquiridas serdn
entonces canceladas por Vanadi.

e Pagos por parte del emisor: Cualquier pago a un tenedor de las
Obligaciones Convertibles realizado por Vanadi serd realizada en
efectivo, mediante transferencia bancaria a la cuenta que sea
notificada al emisor por el tenedor de Ilas Obligaciones
Convertibles correspondientes, en fondos inmediatamente
disponibles y libremente transferibles en euros.

e Derechos vinculados a las acciones: Las nuevas acciones
emitidas fras la conversion de las Obligaciones Convertibles
estaran sujetas a todas las disposiciones de los Estatutos, sus
reglamentos internos y a las decisiones de las juntas generales de
accionistas de Vanadi. Las nuevas acciones serdn admitidas a
cotizacion en BME Growth desde su emision, conferirdn derecho
inmediato y actual a dividendos, y seran plenamente fungibles
con las acciones existentes.

3. Caracteristicas de los Equity Warrants

Se acuerda emitir, de conformidad con lo acordado en el Confrato de
Financiacion, un numero de Equity Warrants igual al 20% del importe
principal de las Obligaciones Convertibles dividido entre el valor
nominal de las acciones de la Sociedad de forma que el nuUmero de
Equity Warrants a emitir serd de 5.000.000.000.
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Con cada suscripcion de Obligaciones Convertibles, el Inversor
adquirird un numero de Equity Warrants igual al 20% del importe
principal de las Obligaciones Convertibles suscritas dividido entre el
Precio de Ejercicio de los Warrants (tal y como se define abagjo)
redondeado a la baja hasta el numero entero anterior. Los Equity
Warrants que no hubieran sido suscrifos por el Inversor serdn
automdticamente amortizados a la finalizacion del Periodo de
Compromiso.

Los Equity Warrant estardn representados mediante titulos y otorgardn
a su tenedor a lo largo de toda la vida de los mismos, el derecho, pero
no la obligacion, de adquirir acciones de Vanadi a un precio de
gjercicio o strike determinado, todo ello de conformidad con los
siguientes términos y condiciones:

. Cesion y transmision de los Warrants: Los Warrants no podrdn ser
cedidos o fransmitidos sin el consentimiento previo del Consejo de
Administracion, excepto a filiales del Inversor. Para que sea
efectiva, toda transmision de los Warrants deberd ser registrada en
el libro registro que, a estos efectos llevard la Sociedad.

. Admision _a negociacion: Los Warrants no serdn admitidos a
cotizacion en ningun mercado financiero.

. Valor nominal: Por su propia naturaleza, los Warrants no tienen
valor nominal.

o Intereses: Los Warrants no devengardn intereses.

e  Vencimiento: Los Warrants quedardn automadticamente anulados
sesenta (60) meses después de su fecha de emision en caso de
que no se hayan ejercitado.

. Ejercicio de los Warrants: Cada titular de Warrants tendrd el
derecho, a su eleccion, en cualquier momento desde la fecha de
su emision y hasta el vencimiento (el "Periodo de Ejercicio del
Warrant'), de ejercitar la totalidad o parte de los Warrants y a
adquirir acciones ordinarias de nueva emision de Vanadi, con el
valor nominal que cada una de ellas tenga en cada momento de
conversion de las Obligaciones Convertibles, mediante el pago
del Precio de Ejercicio de los Warrants (tal y como este término se
define mas abagjo).

o Acciones: Cada Warrant dard derecho a adquirir una (1) accion
ordinaria de Vanadi.
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Precio de Ejercicio de los Warrants: El precio por cada accion
nueva de la Sociedad a abonar por el Inversor, como tenedor de
los Warrants, serd igual al 120% del menor precio medio ponderado
de la accion en las 10 sesiones bursdtiles celebradas con
anterioridad a la fecha de solicitud de suscripcion de cada Tramo
y fruncado en dos decimales.

Incumplimiento _de la Sociedad: La Sociedad enfregard sin
demora las acciones al titular correspondiente tras cada ejercicio
que se efectue en el plazo maximo de ftreinta (30) dias habiles
después de la fecha en que se gjerciten.

Si tras el efectivo ejercicio de los mismos el titular no recibe las
acciones, con las salvedades del Contrato de Financiacion,
Vanadi deberd abonar inmediatamente a requerimiento del
titular, salvo que la falta de emision pueda atribuirse a un retraso
en el procedimiento de inscripcion en el Registro Mercantil
correspondiente o a un retraso en la admision a cotizacion por BME
Growth (a pesar de que la Sociedad haya empleado sus mejores
esfuerzos para obtener dicha inscripcion y cotizacion lo antes
posible): (i) un importe calculado como el 105 % del numero de
nuevas acciones que deberian haberse emitido multiplicado por
el precio mds alto cotizado de la accion el primer dia de
cofizacion inmediatamente anterior a la emision de nofificacion
de ejercicio; y (i) dos mil euros (2.000 EUR) por cada dia habil de
retraso en el pago del importe indicado en el punto (i) anterior.

Si el Emisor no emite las nuevas acciones denfro de los cuarenta
(40) dias habiles siguientes a la fecha de ejercicio correspondiente,
independientemente del motivo de dicho refraso (es decir, con
independencia de que dicho refraso sea imputable a Vanadi o a
un tercero), la Sociedad, dentro de los cinco (5) dias hdbiles
siguientes a requerimiento del fitular de las Obligaciones
Convertibles: (A) amortizard las Obligaciones Convertibles
correspondientes al ejercicio de dichos Warrants y abonard al
fitular el 105 % del importe principal de dichas Obligaciones
Convertibles; mas (B) dos mil euros (2.000 EUR) por cada dia habil
de retfraso en el pago delimporte indicado en el punto (A) anterior.

Pagos: Cualquier pago realizado por el Emisor a un titular de
Warrants se efectuard en efectivo, mediante fransferencia
bancaria a la cuenta notificada por el titular correspondiente al
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Emisor, en fondos disponibles inmediatos, libremente fransferibles y
denominados en euros.

o Derechos inherentes a las acciones: Las nuevas acciones emitidas
fras el ejercicio de los Equity Warrants estaran sujetas a todas las
disposiciones de los Estatutos Sociales y a las decisiones de las
Juntas Generales de Accionistas de Vanadi o, en su caso, del
Consejo de Administracion. Las nuevas acciones seran admitidas
a cofizacion en BME Growth desde su emision, conferiran derecho
inmediato y actual a dividendos y serdn plenamente equiparables
con las acciones existentes.

o Formalizacion: De conformidad con lo dispuesto en el articulo 407
de la Ley de Sociedades de Capital, la emision de los Equity
Warrants se hard constar en escritura publica.

El resto de los términos y condiciones de los Warrants, en concreto, los
relativos alos ajustes que éstos puedan experimentar durante el Periodo
de Compromiso, son los descritos en el Anexo 2 del Informe de los
administradores relativos al presente punto del orden del dia.

4.  Garantias

Las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, conforme han
quedado detallados, no contaran con garantias reales o personales de
ninguna sociedad ni de terceros, sin perjuicio de la responsabilidad
personal ilimitada de la Sociedad de conformidad con el articulo 1.911
del Codigo Civil.

5. Exclusion del derecho de suscripcion preferente

De conformidad con el articulo 417 de la Ley de Sociedades de Capital,
la Junta General de accionistas acuerda en este momento excluir el
derecho de suscripcion preferente en la emision tanto de las
Obligaciones Convertibles como de los Equity Warrants. En el informe
de administradores relativo al presente punto del orden del dia se
describen los motivos y justificaciones relativos a la exclusion en los
términos legales aplicables.

6. Destinatario de la emision

Las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants realizados al
amparo del presente acuerdo y delegacion, estan destinados a ser
suscrifos  por PATBLASC SOFTWARE CONSULTING, S.L., sociedad
constituida con arreglo a la legislacion espanola, con domicilio social
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en C/ Montgo, 6, 03690 San Vicente del Raspeig, Alicante, Espana, con
numero de identificacion fiscal (N.I.F.) B-42.622.704.

No obstante, de conformidad con los términos y condiciones del
Contrato de Financiacion suscrito, los derechos derivados de éste
podrdan cederse en favor de terceros que no sean vinculados al inversor
cuando lo acuerde expresamente el Consejo de Administracion. En
este supuesto, se acuerda expresamente que las Obligaciones
Convertibles y los Equity Warrants puedan emitirse en favor de terceras
entidades de conformidad con las disposiciones del Contrato de
Financiacion.

Las Obligaciones Convertibles se suscribirdn mediante aportaciones
dinerarias, de manera gradual y de conformidad con las disposiciones
que lleve a cabo la Sociedad en el marco del Confrato de
Financiacion. Con cada suscripcion de Obligaciones Convertibles el
Inversor adquirird un numero de Equity Warrants igual al 20% del importe
principal de las Obligaciones Convertibles suscritas, dividido entre el
Precio de Ejercicio de los Warrants (tal y como se define), redondeado
a la baja hasta el numero entero anterior.

7. Aumento de capital

De conformidad con lo previsto en el articulo 414.1. de la Ley de
Sociedades de Capital, se acuerda aumentar el capital social,
mediante la emision de nuevas acciones ordinarias, en la cuantia
necesaria para atender las solicitudes de conversion de las
Obligaciones Convertibles y el ejercicio de los Equity Warrants emitidos
al amparo del presente acuerdo, todo ello de conformidad con lo
dispuesto a continuacion, asi como solicitar la inscripcion separada de
los aumentos de capital en el Registro Mercantil antes de su ejecucion,
fodo ello de conformidad con lo dispuesto en el articulo 508 de la Ley
de Sociedades de Capital y a los efectos de que, una vez inscrito el
acuerdo de aumento de capital por conversion de las Obligaciones
Convertibles y/o de los Equity Warrants, las acciones nuevas puedan ser
entregadas y transmitidas:

c) Obligaciones Convertibles: Se acuerda aumentar el capital
social de Vanadi para atender la conversion de las Obligaciones
Convertibles hasta un importe nominal maximo conjunto de
500.000.000 de euros, mediante la emision y puesta en circulacion
de hasta un maximo de 25.000.000.000 de acciones ordinarias, de
0,02 euros de valor nominal cada una de ellas, representadas
mediante anotaciones en cuenta.
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d) Equity Warrants: Se acuerda aumentar el capital social de Vanadi
para atender el ejercicio de los Equity Warrants hasta un importe
nominal maximo conjunto de 100.000.000 de euros, mediante la
emision y puesta en circulacion de hasta un madximo de
5.000.000.000 acciones ordinarias, de 0,02 euros de valor nominal
cada una de ellas, representadas mediante anotaciones en
cuenta.

De conformidad con el articulo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de
Capital, se acuerda delegar en el Consejo de Administracion,
entendiéndose en cada ocasion en que se deleguen facultades en
virtud del presente acuerdo, que conllevan la expresa facultad de
sustitucion de las mismas de acuerdo con la normativa vigente en
cualquier de sus miembros, incluyendo Ila facultad de readlizar
apoderamientos en los términos legales aplicables en favor de terceros,
la facultad de ejecutar, total o parcialmente, en cada ocasion, el
aumento de capital que sea necesario para atender las solicitudes de
conversion de las Obligaciones Convertibles y de ejercicio de los Equity
Warrants, mediante la emision de nuevas acciones de la Sociedad.

Se acuerda asimismo facultar expresamente al Consejo de
Administracion para que pueda acumular en un mismo aumento de
capital la ejecucion de diferentes solicitudes de conversion de las
Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, todo ello dentro de los
plazos y de conformidad con sus términos y condiciones. A estos
efectos, el Consejo de Administracion o, por sustitucion, la persona a la
que se haya facultado a estos efectos, ejecutard el presente aumento
en una o varias veces para atender en cada momento la conversion
de las Obligaciones Convertibles y el ejercicio de los Equity Warrants y
declarard con cada conversion o ejercicio el aumento suscrito y
desembolsado hasta la cuantia correspondiente y modificard la
redaccion del articulo 6° de los Estatutos Sociales (o el que en cada
momento corresponda) para adaptarlo a la nueva cifra del capital
social y el nUmero de acciones resultantes.

Las escrituras de ejecucion, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 508 de la Ley de Sociedades de Capital, fijaran el importe final
del aumento de capital sin necesidad de detallar la identidad de los
suscriptores y se presentaran a inscripcion dentro de los cinco dias
siguientes a la fecha de su correspondiente otorgamiento.

Las facultades conferidas al Consejo de Administracion permitirdn
asimismo que los acuerdos adoptados por este drgano en ejercicio de
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dicha facultad puedan ser elevados a publico por aquellas personas
que ostenten poder suficiente para ejecutarlo en los términos del
articulo 108 del Reglamento del Registro Mercantil.

Esta delegacion para aumentar el capital social y emitir y poner en
circulacion, en una o varias veces, las acciones representativas del
mismo que sean necesarias para llevar a efecto la conversion de las
Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, asi como la de dar
nueva redaccion al articulo de los Estatutos Sociales relativo a la cifra
del capital social y realizar todo los tramites necesario para que las
nuevas acciones objeto del aumento de capital sean incorporadas a
negociacion en BME Growth y, en su caso, en cualesquiera ofros
mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion,
nacionales o extranjeros, en los que se negocien las acciones de la
Sociedad.

De conformidad con lo establecido en el articulo 304.2 de la Ley de
Sociedades de Capital, no habrd derecho de preferencia en los
aumentos de capital que se lleven a cabo para atender la solicitud de
conversion de la Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants
emitidos al amparo de este acuerdo.

8. Derechos de las acciones huevas

Las acciones nuevas que se emitan como consecuencia de la
conversion o ejercicio de las Obligaciones Convertibles o los Equity
Warrants atribuirdn a sus titulares los mismos derechos politicas vy
economicos que las acciones ordinarias de la Sociedad actualmente
en circulacion, a partir del momento en que tenga lugar el canje o
conversion.

9. Delegacion de facultades

Sin perjuicio de las delegaciones de facultades especificas contenidas
en los apartados anteriores (las cuales se deben entender que se han
concedido con expresas facultades de sustitucion en los organos y
personas aqui detalladas), se acuerda facultar al Consejo de
Administracion, con toda la amplitud que se requiera en derecho y con
expresas facultades de sustitucion en los miembros del consejo que
estime conveniente, incluido el Secretario y posibles apoderados
cuando ello sea posible conforme a la normativa legal aplicable, para
que cualquiera de ellos, indistinftamente y con su sola firma, pueda
realizar todas las actuaciones necesarias o convenientes para el buen
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fin del presente acuerdo y, en particular, con cardcter indicativo y no
limitativo, para:

adoptar cuantos acuerdos sean necesarios o convenientes en
orden al cumplimiento de la normativa legal vigente, ejecucion y
buen fin del presente acuerdo, incluyendo la realizacion de
cualesquiera gestiones, la suscripcion de cualesquiera documentos
publicos o privados, contratos de agencia, aseguramiento, calculo
y demads necesarios para la emision de las Obligaciones
Convertibles y los Equity Warrants, asi como la suscripcion de los
folletos informativos u ofros documentos que pudieran ser
necesarios en uso de la delegacion del presente acuerdo;

completar, desarrollar, ejecutar o modificar los términos vy
condiciones tanto de las Obligaciones Convertibles como de los
Equity Warrants que se incluyen en el presente acuerdo y, una vez
emitidas, modificar, cuando lo estime conveniente, y sujeto, de
resultar aplicable, a la obtencidn de las autorizaciones oportunas 'y,
en su caso, a la conformidad de las asociaciones de los
correspondientes sindicatos u organos de representacion de los
tenedores de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, las
condiciones de ejercicio de los mismos y su respectivo plazo, asi
como completar, ejecutar o modificar los demds términos y
condiciones de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants
que se incluyen en el presente acuerdo;

determinar, en base q, y siguiendo los términos y condiciones de las
Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants, el momento de la
conversion o de ejercicio de los mismos, que podrd limitarse a un
periodo fijado de antemano, la fitularidad del derecho de
conversion, que podrd corresponder a la propia Sociedad o a los
fitulares de las Obligaciones Convertibles y los EqQuity Warrants y, en
general, cuantos elementos o condiciones sean necesario o
convenientes, siempre dentro de los términos y condiciones
establecidos por la Junta General.

establecer la fecha en que deba llevarse a efectos los diferentes
aumentos del capital social necesarios para atender las solicitudes
de conversion o ejercicio de las Obligaciones Convertibles y los
Equity Warrants, fijando la prima de emision de las nuevas acciones
y, por tanto, el tipo de emisidn de las nuevas acciones, establecer,
previendo la posibilidad de suscripcion incompleta, el nUmero de
acciones a emitiry elimporte nominal de cada aumento de capital
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en funcion del precio de emision, el plazo, forma y procedimiento
de suscripcion y desembolso;

determinar las personas, fisicas o juridicas, que deban o puedan
adquirir los derechos vinculados al Confrato de Financiacion en
caso de cesion del mismo, con o sin consentimiento del Inversor, en
los téerminos del Confrato de Financiacion, y suscribir cuantos
documentos, tanto publicos como privados, sean pertinentes y
convenientes a los efectos legales previstos;

solicitar la inscripcion separada del aumento de capital en el
Registro Mercantil con cada emision de Ilas Obligaciones
Convertibles y los Equity Warrants antes de su ejecucion, todo ello
de conformidad con lo dispuesto en el articulo 508 de la Ley de
Sociedades de Capital;

redactar, suscribir y presentar, en su caso, ante el drgano rector de
BME Growth o cualesquiera ofras autoridades supervisoras que
fueran procedentes, en relacion con las emisiones e
incorporaciones a negociacion de las nuevas acciones que se
emitan al amparo del presente acuerdo, el documento de
ampliacion completo o documento de ampliacion reducido y
cuantos suplementos al mismo sean necesarios o convenientes,
asumiendo la responsabilidad de los mismos, asi como los demds
documentos e informaciones que se requieran en cumplimiento de
lo dispuesto en la normativa aplicable; y

otforgar en nombre de la Sociedad cuantos documentos publicos o
privados sean necesarios o convenientes para el buen fin del
presente acuerdo y, en general, realizar cuantos framites sean
precisos, asi como subsanar, aclarar, interpretar, precisar o
complementar el presente acuerdo adoptado porla Junta General
de Accionistas y, en particular, cuantos defectos, omisiones 0O
errores, de fondo o de forma, resultantes de la calificacion verbal o
escrita, impidieran el acceso de los acuerdos y de sus
consecuencias al Registro Mercantil, o cualesquiera otros
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El presente informe ha sido formulado y aprobado por el Consejo de
Administracion de la Sociedad, en Alicante, en su sesion del 22 de agosto
de 2025.
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ANEXO |: FORMULAS DE AJUSTE DE LOS EQUITY WARRANTS

Cada Equity Warrant dard derecho a adquirir una (1) accion ordinaria de
VANADI (la “Relacion de Canje”), todo ello de conformidad con los
términos y condiciones de los mismos.

No obstante, la realizacion por la Sociedad de cualquiera de las
siguientes operaciones que se enumeran a continuacion conllevard la
necesidad de proteger los derechos de los fitulares de los Equity Warrants
ajustando la Relacion de Canje o el Precio de Ejercicio de los Warrants de
acuerdo con las siguientes disposiciones:

En el caso de un qjuste realizado de acuerdo con los apartados 1 a 11
siguientes, la nueva Relacion de Canje se determinara con un decimal y
se redondeard a la décima mds cercana (0.15 se redondeard a la
décima superior). No obstante, los Warrants solo pueden dar lugar a la
enfrega de un numero entero de Acciones.

1. Operaciones con derechos de suscripcion preferente

En el caso de una operacion financiera que confiera un derecho de
suscripcion preferente a los actuales accionistas, la nueva Relacion de
Canje de los Equity Warrants se determinard multiplicando la Relacion de
Canje en vigor antes de la correspondiente operacion por la siguiente
formula:

Valor de la accidn sin derecho de suscripcion + valor del derecho
de suscripcion
Valor de la accidn ex derecho de suscripcion

A efectos del cdlculo de esta formula, los valores del derecho de
suscripcion de las acciones y del derecho de suscripcion se determinardn
sobre la base de la media de los precios de cierre de las acciones en la
pdgina web de BME Growth correspondientes al periodo de suscripcion
durante el cual las acciones y los derechos de suscripcion cotizan
simultdneamente.

2. Aumento de capital con cargo a reservas

En caso de aumento del capital social por capitalizacion de reservas,
beneficios o primas de emision y por distribucion de acciones gratuitas, o
en caso de desdoblamiento de acciones, la nueva Relacion de Canje de
los Equity Warrants se determinard multiplicando la Relacion de Canje en
vigor antes de la operacion correspondiente por la siguiente formula:

NUmero de acciones después de la operacion
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NUmero de acciones existentes antes de la
operacion

3. Aumento del nominal de las acciones con cargo a reservas

En el caso de que se produzca un aumento del capital social sin que se
emitan acciones mediante una capitalizacion de reservas, beneficios o
primas de emision realizada mediante el aumento del valor nominal de
las acciones, el valor nominal de las acciones que podrdn ser entregadas
a los titulares de Equity Warrants al ejercer los mismos se incrementard en
consecuencia.

4. Distribucion de reservas

En caso de distribucion de reservas en efectivo o en especie o de una
prima de emision, la nueva Relacion de Canje de los Equity Warrants se
determinard multiplicando la Relacion de Canje en vigor antes de la
fransaccion correspondiente por la siguiente formula:

1
Importe de la distribucién por accién
Valor de la accion antes de la distribucion

1-

A efectos del cdlculo de esta formula, el valor de las acciones antes de
la distribucion se determinard sobre la base de la media ponderada de
los precios en BME Growth durante los Ultimos fres (3) dias habiles bursdtiles
anteriores a la distribucion.

5. Adjudicacion de ofros instrumentos financieros

En caso de adjudicacion de instrumentos financieros bonificados distintos
de las acciones, la nueva Relacion de Canje de los Equity Warrants se
determinard como sigue:

e Si el derecho a recibir instrumentos financieros cotiza en BME
Growth, la nueva Relacion de Canje se determinard multiplicando
la Relacion de Canje vigente antes de Ila operacion
correspondiente por la siguiente formula:

Precio del derecho a recibir el instrumento financiero
Valor de la accidon ex derecho

1+

A efectos del cdiculo de esta formula, los precios de las acciones
ex-derecho y de los derechos a recibir instrumentos financieros se
determinardn sobre la base de la media ponderada de los precios
en BME Growth durante los tres (3) primeros dias hdbiles bursatiles a
partir de la desvinculacion de los instrumentos financieros.
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e i el derecho a recibir instrumentos financieros no cotiza en BME
Growth, la nueva Relacion de Canje se determinard multiplicando
la Relacion de Canje vigente antes de Ila operacion
correspondiente por la siguiente formula:

Valor del derecho a recibir el instrumento financiero

1- =
Valor de la accion ex derecho

A efectos del cdlculo de esta formula, el precio de las acciones ex-
derecho se determinard sobre la base de la media ponderada de
los precios en BME Growth durante los tres (3) primeros dias hdbiles
bursdtiles a partir de la desvinculacion de los instrumentos
financieros y el valor del derecho se evaluard por un experto
independiente de reputacion internacional designado por la
Sociedad, cuyo dictamen serd inapelable.

6. Modificaciones estructurales

En caso de producirse alguna de las modificaciones estructurales que se
recogen en la Ley 3/2009, de 3 de abiril, sobre modificaciones
estructurales, los Equity Warrants podrdn ser ejercitados en acciones de
la sociedad adquirente o de la nueva sociedad o de las sociedades
resultantes de cualquier escision o) segregacion.
La nueva Relacion de Canje de los Equity Warrants se determinard
ajustando la Relacion de Canje vigente antes de dicho evento por la
relacion de canje fijjada en dicha operacion para las acciones de la
Sociedad.

7. Oferta de recompra de acciones

En caso de que la Sociedad haga una oferta a los accionistas para
recomprar sus propias acciones a un precio superior al precio de la
accion, la nueva Relacion de Canje de los Equity Warrants se determinard
multiplicando la Relacion de Canje en vigor por la siguiente formula
calculada a la centésima parte de una Accion:

Valor de la accién + Pr% x (Precio de recompra - Valor de la
accién)
Valor de la accidn

A efectos del cdlculo de esta formula:

- "Valor de la accion" (i) significa la media de al menos diez (10)
precios de cierre consecutivos de las Acciones en BME Growth
elegidos entre los veinte (20) precios de cierre consecutivos de las
Acciones en BME Growth anteriores a la recompra (o a la oferta de
recompra).
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- "Pr" significa el porcentaje del capital social del Emisor que ha sido
recomprado.

- "Precio de recompra" significa el precio efectivo de las acciones
recompradas (que por definicion es superior al valor de la accidn).

8. Amortizacion del capital social

En caso de amortizacion del capital social, la nueva Relacion de Canje
de los Equity Warrants se determinard multiplicando la Relacion de Canje
en vigor antes de la transaccion correspondiente por la siguiente formula:

1
Cuantia amortizada por accién
Valor de la accion antes de la amortizacion

A efectos del cdlculo de esta formula, el valor de la Accion antes de la
amortizacion se determinard sobre la base de la media ponderada de
los precios de la accion en BME Growth durante los Ultimos tres (3) dias de
negociacion inmediatamente anteriores a la fecha de la amortizacion.

9. Emision de acciones preferentes

En caso de modificacion por parte del Emisor de la asignacion de sus
beneficios como consecuencia de la emision de acciones preferentes, la
nueva Relacion de Canje de los Equity Warrants se determinard
multiplicando la Relacion de Canje vigente antes de la fecha de emision
de las acciones preferentes por la siguiente formula:

1
Reduccién del derecho al beneficio por accién
Valor de la accion antes de la modificacion

A efectos del cdiculo de esta formula, el precio de la accidén antes de la
modificacion de la asignacion de beneficios se determinard sobre la
base de la media ponderada de los precios de la accion en BME Growth
durante los UJltimos fres (3) dias de negociacion inmediatamente
anteriores a la fecha de la modificacion.

10. Emision de nuevas acciones

En caso de que la Sociedad emita acciones (Que no sean acciones
emitidas como consecuencia del ejercicio de las Obligaciones
Convertibles o de los Equity Warrants) a un precio de emision por accion
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que sea inferior al Precio de Ejercicio de los Warrants, el nuevo Precio de
Ejercicio de los Warrants aplicable se ajustard automdticamente para
que seq igual al precio de emision de dichas acciones. Dicho ajuste del
Precio de Ejercicio del Warrant se hard efectivo en la fecha de emision
de dichas acciones.

11. Emision de warrants

En caso de que la Sociedad emita warrants que dan derecho a
suscripcion de acciones cuyo precio de ejercicio sea inferior al Precio de
Ejercicio de los Warrants, el Precio de Ejercicio de los Warrants se ajustard
automdticamente para serigual a dicho precio de ejercicio. Dicho ajuste
del Precio de Ejercicio de los Warrants se hard efectivo en la fecha de
emision de dichos warrants de suscripcion de acciones.
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ANEXO IV: INFORME DE EXPERTO INDEPENDIENTE PREVISTO EN EL APARTADO 2 DEL ARTICULO
414 Y EN LA LETRA B) DEL APARTADO 2 DEL ARTICULO 417 DE LA LEY DE SOCIEDADES DE CAPITAL
- GLOBAL CORPORATE FINANCE OPPORTUNITIES 21, LTD -
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INFORME ESPECIAL SOBRE LA EMISION DE OBLIGACIONES CONVERTIBLES EN ACCIONES
CON EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE EN EL
SUPUESTO DE LOS ARTICULOS 414, 417 Y 510 DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE
SOCIEDADES DE CAPITAL

A la Junta General de Accionistas de Vanadi, S.A.:

A los fines previstos en los articulos 414, 417 y 510 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (en adelante "TRLSC"), y
de acuerdo con el encargo recibido de Vanadi, S.A. (en adelante también "Vanadi", o "la
Sociedad"), por designacion del Registro Mercantil de Alicante, correspondiente al expediente
numero 68/25 y conforme a nuestra propuesta de servicios profesionales de fecha 8 de julio de
2025, emitimos el presente Informe Especial (en adelante “el Informe Especial”) sobre la propuesta
de emisién de obligaciones convertibles en acciones ordinarias y equity warrants de la propia
Sociedad con exclusioén del derecho de suscripcion preferente de los accionistas, acompariado del
informe adjunto (Anexo I) del Consejo de Administracién de la Sociedad (en adelante, el "Informe de
los Administradores"), que sera puesto a disposicion de los accionistas y comunicado a la primera
Junta General de Accionistas de la Sociedad que se celebre tras la adopcion del acuerdo de emision
de las obligaciones convertibles y equity warrants, sin perjuicio de que el Informe Especial sera
también publicado inmediatamente en la pagina web de la Sociedad tras la ejecucién del acuerdo de
emision. Dicha emision se llevara a cabo mediante la emision de obligaciones convertibles por
importe nominal maximo de 500.000.000 euros, y 100.000.000 warrant convertibles, todo ello
con exclusién del derecho de suscripcion preferente.

1. ANTECEDENTES Y OBJETIVO DE NUESTRO TRABAJO
1.1 Antecedentes

Vanadi, S.A. es una sociedad andnima, con NIF A-67736744, domiciliada en Calle México 20, Planta
5, Alicante (Espafia), inscrita el 1 de diciembre de 2021 en el Registro Mercantil de Alicante, tomo
4426, folio 18, hoja A-177182, inscripcion 12,

La principal actividad de la Sociedad se centra en la explotacién de cafeterias bajo la marca
comercial registrada VANADI, existiendo seis centros abiertos todos bajo licencia de explotacion de
la Sociedad, ubicados todos ellos en la provincia de Alicante, segun las Ultimas cuentas anuales
publicados por la Sociedad del ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2024.

No obstante, segun se indica en el informe de Administradores, como ha sido comunicado
publicamente por la Sociedad, actualmente se ha emprendido un proyecto estratégico orientado a
la adopcion progresiva de bitcoins como activo no operativo y vehiculo de transformacion de su
modelo de tesoreria corporativa. La Sociedad ha identificado en bitcoin un instrumento con
vocacion de reserva de valor descentralizada y de oferta limitada, con capacidad de actuar como
cobertura frente a la inflacion y como activo alternativo a los sistemas monetarios tradicionales.
Este enfoque responde a una redefinicion estratégica del posicionamiento institucional de la

Domicilio Social: Calle de Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 9.364 general, 8.130 de la seccidn 32 del Libro de Sociedades,
folio 68, hoja n°® 87.690-1, inscripcién 12. C.I.F. B-78970506.
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Sociedad. En esta linea, el Consejo de Administracion ha aprobado una nueva politica de tesoreria
corporativa que contempla la acumulacién escalonada de Bitcoin como activo patrimonial, sin
alterar el objeto social vigente.

A 31 de diciembre de 2024, el capital social de la Sociedad asciende a 157.707,30 euros,
representado por 7.885.360 acciones ordinarias de una sola clase con un valor nominal de 0,02
euros cada unay representadas mediante anotaciones en cuenta. Todas las acciones estan
totalmente suscritas y desembolsadas. De ese total de acciones, el nUmero de acciones en
autocartera era de 535.401 acciones.

A fecha de este Informe, segun se indica en el informe de Administradores, actualmente el capital
social negociado de Vanadi es de 622.176,02 euros, dividido en 31.108.801 acciones de 0,02
euros de valor nominal cada una de ellas. Sin perjuicio de lo anterior, el capital social real de Vanadi
asciende a la suma de 744.794,96 euros, dividido en 37.239.748 acciones de 0,02 euros de valor
nominal cada una de ellas. Los importes anteriores podrian sufrir variaciones en funcion de la
puesta en negociacion de las conversiones vinculadas al Acuerdo Inicial o posibles operaciones que
estén pendientes de tramitacion.

Las acciones de la Sociedad cotizan en el segmento de negociacién BME Growth de BME MTF Equity
desde el 18 de julio de 2023. Por tanto, esta sometida al régimen de control y supervision regulado
por el Reglamento (UE) n°® 596/2014 sobre abuso de mercado, del texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, y
disposiciones concordantes, asi como en las Circulares emitidas por BME Growth.

De acuerdo con la informacién recibida descrita en el Informe de los Administradores, la emision de
las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants que se propone a la Junta General de
accionistas de la Sociedad se enmarca dentro del acuerdo de financiacién alcanzado entre la
Sociedad y Global Corporate Finance Opportunities 21 (el “Inversor”) con fecha 7 de agosto de
2025 (el “Contrato de Financiacion”), por el cual el Inversor se comprometié a invertir en la
Sociedad hasta un importe maximo de 500.000.000 de euros mediante el desembolso y la
suscripcion de las Obligaciones Convertibles (la “Financiacion”). Con cada suscripcion de
Obligaciones Convertibles, el Inversor adquirird un nimero de Equity Warrants igual al 20% del
importe principal de las Obligaciones Convertibles suscritas.

Tal y como se manifiesta en el informe de los Administradores, se propone a la Junta General de
accionistas la emisién de 500.000 Obligaciones Convertibles para poder disponer de la
Financiacion. Las Obligaciones Convertibles se emitiran a la par, estaran representadas mediante
titulos nominativos de 1.000 euros de nominal cada una de ellas, no devengaran ningun tipo de
intereses y seran obligatoriamente convertibles en el nUmero de acciones nuevas que corresponda,
de conformidad con sus términos y condiciones.

Asimismo, el Informe de los Administradores sefiala que la Financiacion esté ligada a una
disminucion de la actividad operativa asociada al negocio de las cafeterias que viene desarrollando,
en favor de la canalizacion de recursos hacia la estrategia patrimonial de adquisicidn de Bitcoin
como activo no operativo.

De esta forma, segun se indica en el Informe de Administradores, los fondos aportados por el
Inversor permitirdn a la Sociedad una mejora en la sostenibilidad financiera a medio plazo, basada
en la revalorizacion potencial del activo, la atraccidn de nuevos inversores institucionales y una
mayor visibilidad en el mercado como empresa cotizada con una estrategia clara de digitalizacién
patrimonial.
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A la fecha de elaboracion del Informe de los Administradores, la Sociedad presenta una situacién
financiera y patrimonial marcada por una estructura de capital ajustada, con fondos propios
reducidos y necesidad de recursos financieros adicionales para mantener la continuidad operativa y
acometer su estrategia. Los estados financieros intermedios al 30 de junio de 2025 reflejan unas
pérdidas acumuladas, un descenso en la cifra de negocios respecto al ejercicio anterior y una
posicién de tesoreria limitada, por lo que el Consejo considera imprescindible asegurar nuevas vias
de financiacion estable. Estos datos contables aliin no han sido auditados, por lo que podrian estar
sujetos a ajustes.

Por tanto, la Financiacion tiene por objetivo en base al citado Informe, dotar a la Sociedad de los
recursos propios adecuados para impulsar su actividad y crecimiento.

Considerando los motivos expuestos anteriormente, el Informe de Administradores confirma que se
trata de una operacién conveniente desde el punto de vista del interés social.

1.2 Objetivo de nuestro trabajo

La finalidad de nuestro trabajo no ha sido la de certificar el precio de emisién o
conversién de las obligaciones convertibles. Los objetivos de nuestro trabajo han sido los
siguientes:

o Manifestar, basandonos por analogia y alli donde resulta aplicable, por la realizacion de los
procedimientos establecidos en la Resolucion del 23 de octubre de 1991, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, por la que se publica la norma Técnica de elaboracion de
Informe Especial en el supuesto establecido en el articulo 292 del Texto Refundido de La Ley
de Sociedades An6nimas (en adelante, “Norma Técnica publicada en la Resolucion de 23 de
octubre de 1991 del ICAC”) y en la Resolucién del 16 de junio de 2004, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, por la que se publica la Norma Técnica de elaboracion del
Informe Especial sobre exclusién del derecho de suscripcion preferente en el supuesto del
articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas (en adelante, “Norma
Técnica publicada en la Resolucion de 16 de junio de 2004 del ICAC”) (Ila normay articulos
citados se incluian en el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, y
actualmente estan derogados, pero que para el objetivo de este Informe se ha asimilado al
articulo 414 y 417 del actual TRLSC), si el Informe de Administradores contiene la
informacion requerida recopilada en la citada norma, que incluye la explicacion de las bases y
modalidades de la conversidn correspondientes a las obligaciones convertibles.

o La emision de un juicio técnico sobre la razonabilidad de los datos relativos a la emision de las
obligaciones convertibles con exclusion del derecho de suscripcidn preferente contenidos en
el Informe de Administradores, y sobre la idoneidad de la relacion de conversion de las
obligaciones y de sus formulas de ajuste para compensar una eventual dilucion de la
participacion econdmica de los accionistas, todo ello de conformidad con lo previsto en el
articulo 417 del TRLSC, y basandonos, por analogia, alli donde sea de aplicacion, en la Norma
Técnica publicada en la Resolucion de 16 de junio de 2004 del ICAC.

La informacidn contable utilizada en el presente trabajo ha sido obtenida de:

- Las cuentas anuales a 31 de diciembre de 2024 Vanadi, S.A., los cuales fueron auditados
por Auren Auditores, S.L.P., quien con fecha 30 de abril de 2025 emiti6 su informe de
auditoria en el que expres6 una opinidn favorable con parrafo de incertidumbre material
relacionada con empresa en funcionamiento. Dicho parrafo enfatiza, como consecuencia de
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las pérdidas acumuladas, que el balance de la Sociedad a 31 de diciembre de 2024 pone de
manifiesto una situacién de desequilibrio patrimonial, situAndose el patrimonio neto por
debajo del 50% del capital social escriturado. Por otra parte, la falta de financiacion ha
impedido que la Sociedad abordara las aperturas necesarias de cafeterias tal y como estaba
previsto en su plan de negocio revisado al cierre del ejercicio anterior. El balance presenta
un desfase de capital circulante al 31 de diciembre de 2024 de 2,3 millones de euros e
incluye deuda corriente vencida y pendiente de pago por importe de 0,9 millones de euros,
principalmente con las Administraciones Publicas y determinadas deudas por operaciones
comerciales y combinaciones de negocios. Todo ello ha obligado a la direccién de la
Sociedad a revisar sus proyecciones financieras para adecuar sus estimaciones a los
resultados obtenidos y a las circunstancias descritas anteriormente. El Informe de
Administradores no incluye una transcripcion literal del indicado informe de revisiéon
limitada del auditor debido a que dicha informacién se encuentra disponible para el publico
en las respectivas paginas web de BME Growth y de la Sociedad.

- El dltimo cierre contable de la Sociedad a 30 de junio de 2025 no auditado. En base a dicha
informacion, la situacion patrimonial de la Sociedad ha sido reequilibrada debido a las
diferentes ampliaciones de capital por conversion de obligacién de un contrato de
financiacion anterior.

2. PROCEDIMIENTOS EMPLEADOS EN NUESTRO TRABAJO

De acuerdo con la citada Norma Técnica sobre elaboracion de este Informe Especial,
nuestro trabajo ha consistido en la realizacion de los siguientes procedimientos:

a) Obtencidn y analisis de la siguiente informacion:

¢ Nombramiento del Registro Mercantil de Alicante y su provincia a Ernst and Young, S.L., de
fecha 20 de junio de 2025 para la elaboracion de este Informe Especial.

¢ Informe del Consejo de Administracion de Vanadi, S.A., Informe de Administradores,
relativo a la emision de obligaciones convertibles en acciones y equity warrants con
exclusion del derecho de suscripcion preferente, el cual se incluye como Anexo a este
informe.

e Contrato de acuerdo de financiacién alcanzado entre la Sociedad y Global Corporate Finance
Opportunities 21 (el “Inversor”) con fecha 7 de agosto de 2025 (el “Contrato de
Financiacion”).

e Cuentas anuales de Vanadi, S.A. junto con el informe de auditoria independiente
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, teniendo en
consideracién para nuestro analisis el péarrafo de incertidumbre material relacionada con
empresa en funcionamiento incluidos en dicho informe expuesto en el punto 1.2 de este
Informe Especial.

e Ultima informacién financiera revelada al mercado y del tltimo cierre contable no auditado

disponible anterior a la emision de nuestro informe con el objetivo de identificar hechos
relevantes que pudieran afectar a la emision, siendo este a 30 de junio de 2025.
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e Comunicaciones sobre la nueva estrategia patrimonial de adquisicién de Bitcoin como activo
no operativo.

e Informacion y explicaciones ofrecidas por la Direccion de la Sociedad relativa a los hechos
posteriores con posterioridad al 30 de abril de 2025 (fecha de informe del auditor
independiente sobre las cuentas anuales del ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de
2024), fundamentalmente en los siguientes aspectos:

- Evolucidn, en su caso, de pasivos contingentes 0 compromisos importantes a la fecha
de las ultimas cuentas anuales de la Sociedad y la existencia, en su caso, de pasivos
contingentes o compromisos importantes a la fecha del nuestro Informe.

- Las modificaciones, en su caso, en el capital social o cambios importantes en deudas a
largo plazo o capital circulante que hubieran podido tener lugar entre la fecha del
informe de auditoria sobre las Ultimas cuentas anuales auditadas de la Sociedad y la
fecha de nuestro Informe.

- Laexistencia, en su caso, de cambios en algun principio contable hasta la fecha.

- Informacién privilegiada y otra informacién relevante, en su caso, comunicados a la
Comision Nacional del Mercados de Valores (en el concreto en el segmento del BME
Growth) desde la fecha del ultimo informe de auditoria de las cuentas anuales auditadas
hasta la fecha de nuestro Informe.

- Laexistencia, en su caso, de otros hechos que pudieran afectar significativamente a las
Gltimas cuentas anuales auditadas y al futuro de la Sociedad.

- Otros aspectos, en su caso, considerados de interés para la realizacién de nuestro
trabajo.

e Explicaciones facilitadas por la Direccién de Vanadi sobre las justificaciones incluidas en el
Informe de Administradores, en relacion con el interés de la Sociedad para justificar la
propuesta de emision de obligaciones convertibles y equity warrants y suprimir totalmente el
derecho de suscripcion preferente.

e  Cualquier otra informacion considerada necesaria para la realizacion de nuestro trabajo.

b) Verificacion de la informacién contenida en el Informe de Administradores de la Sociedad. En
este sentido, ha sido objeto de nuestro trabajo asegurarnos de que:

e ElInforme de Administradores contiene la informacion que se considera necesaria 'y
suficiente para su interpretacion y comprensioén adecuada por parte de los destinatarios del
mismo, de acuerdo con lo indicado en lo que resulta aplicable en la Norma Técnica publicada
en la Resolucién de 16 de junio de 2004 del ICAC y en la Norma Técnica publicada en la
Resolucion de 23 de octubre de 1991 del ICAC.

e Explicacién de las bases y modalidades de conversion.

¢ Identificacion del plazo maximo para que pueda llevarse a cabo la conversién.
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c)

d)

f)

9)

h)

)

k)

e El precio de emision de las obligaciones convertibles no esta por debajo de su propio valor
nominal, ni este Ultimo estara por debajo del valor nominal de las acciones por las que se
habrian de convertir.

e ElInforme de Administradores muestra las razones que justifican la supresion del derecho
preferente de los accionistas a la suscripcion de las obligaciones convertibles.

Mantenimiento de reuniones con la Direccion de la Sociedad en esta operacion, con el proposito
de obtener aclaraciones sobre las cuestiones que se planteen durante la realizacion de nuestro
trabajo asi como recabar otra informacion de utilidad para el mismo.

Lectura de las actas disponibles de Juntas Generales de Accionistas y de reuniones del Consejo
de Administracion.

Verificacion de los célculos de los métodos de valoracién utilizados, en su caso, por el Consejo de
Administracion en la determinacion de las bases y modalidades de la conversidn correspondiente
a las obligaciones convertibles y equity warrants.

Andlisis de la idoneidad de la relacién de conversién y de sus féormulas de ajuste, para compensar
una eventual dilucion de la participacién econémica de los accionistas.

Andlisis de la evolucién del valor de cotizacién de las acciones de Vanadi y calculo del valor de
cotizacién medio durante el Gltimo periodo de cotizacion representativo anterior a la fecha de
este Informe Especial (el Gltimo trimestre) y de la Ultima cotizacién disponible anterior a dicha
fecha, considerando, asimismo, la frecuencia y volumen de cotizacion de los periodos objeto de
analisis.

Puesto que el tipo de conversion propuesto es variable, verificacion de que la formula
establecida por el Consejo de Administracion aplicable como base para establecer el precio de la
conversion, garantiza que éste no sea en ningun caso inferior al valor razonable de las acciones
de la Sociedad.

Evaluacion de la razonabilidad de los datos contenidos en el Informe de Administradores que
justifican la supresién del derecho de suscripcion preferente de los accionistas.

Obtencion de una carta de los auditores de cuentas de la Sociedad, con fecha 31 de julio de
2025, donde nos confirma que no son conocedores de hechos significativos desde fecha de su
informe de auditoria el 30 de abril de 2025 de las cuentas anuales del ejercicio anual finalizado
el 31 de diciembre de 2024 hasta la fecha de su escrito que pudiese afectar a su informe a la
citada fecha.

Obtencion de cartas de los tres abogados legales de la Sociedad, con fecha 30 de julio de 2025
dos de ellos y 31 de julio de 2025 el otro, donde nos confirman que no ha llegado ninguna
reclamacion o litigio, u otros asuntos de naturaleza pre contenciosa que pueda generar
obligaciones a la Sociedad hasta dicha fecha.

Obtencién de una carta de manifestaciones firmada por el Secretario del Consejo de

Administracion y el Consejero Delegado de la Sociedad en la que se hos comunica que han
puesto en nuestro conocimiento todas las hipotesis, datos e informaciones relevantes del
Informe de los Administradores, asi como que no tienen conocimiento de ningin hecho de
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importancia que se haya producido con posterioridad al Ultimo informe de auditoria y hasta la
fecha de la carta de manifestaciones, distintos de los que se desprenden de la informacion
financiera y societaria facilitada y la informacion publicamente disponible que pudiera afectar de
forma significativa el objeto de nuestro informe.

3. CONDICIONES FINANCIERAS DE LA EMISION, BASES Y MODALIDADES DE LA
CONVERSION Y SUS FORMULAS DE AJUSTE, Y JUSTIFICACION DE LA EXCLUSION DEL
DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

- Las caracteristicas béasicas de la Emision de las obligaciones convertible seran:

¢ Las Obligaciones Convertibles se estructuran en un total de 332 tramos (los “Tramos”),
conforme sigue; (i) el primero de ellos (el “Primer Tramo™) por importe de 4.000.000 de
euros; (ii) 331 Tramos (los “Tramos Sucesivos™) por importe de 1.500.000 euros cada uno de
ellos y; (iii) un altimo tramo de 1.000.000 de euros (el “Tramo Final”).

e El Inversor tendréd el derecho, pero no la obligacion, de exigir a la Sociedad que emita hasta
un minimo de 45 Tramos Sucesivos por un importe conjunto de 70.000.000 de euros,
mientras que el total de la financiacion solicitada por la Sociedad y proporcionada por el
Inversor en el marco del Contrato de Financiacion no haya alcanzado dicha cifra (la “Opcion
del Inversor”).

e Las Obligaciones Convertibles se emitiran a la par, estaran representadas mediante titulos
nominativos de 1.000 euros de nominal cada uno de ellos, no devengaran ningun tipo de
intereses y seran obligatoriamente convertibles en el nUmero de acciones nuevas que
corresponda, de conformidad con sus términos y condiciones.

¢ Las Obligaciones Convertibles no podran ser cedidas o transmitidas sin el consentimiento
previo de VANADI, excepto a filiales del Inversor. Para que sea efectiva, toda transmision de
las Obligaciones Convertibles debera ser registrada en el libro registro que, a estos efectos
llevaré la Sociedad.

e Las Obligaciones Convertibles no seran admitidas a cotizacién en ningn mercado financiero.

e Cada Obligacién Convertible tendra un valor nominal de mil euros (1.000 euros).

e Las Obligaciones Convertibles no devengaran intereses.

e El Contrato de Financiacién devengara una comision por un importe equivalente el 5% del
importe total financiado, que sera abonado de forma paulatina y proporcional conforme al

devengo de los Tramos.

e Las Obligaciones Convertibles tendran una duracion de 24 meses a partir de su respectiva
fecha de suscripcion (Fecha de Vencimiento).

e La Sociedad, por acuerdo del Consejo de Administracion podra, a su voluntad, rescindir el
Contrato de Financiacion o forzar al Inversor a cederlo a un tercero elegido por la Sociedad,
debiendo abonar al Inversor un importe equivalente al 50% de la Comisidn que reste por
abonar. En caso de cesion, el Inversor quedara liberado de sus obligaciones que seran
integramente cedidas a cualquier tercero que determine la Sociedad. En el caso de que la
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rescision o cesion se produzca a causa de un incumplimiento del Inversor, en los términos del
Contrato de Financiacion, el importe de la Comision antes indicado no se devengara.

¢ Sila Sociedad no emite acciones (que puedan negociarse libremente en las bolsas o mercados
en las que cotizan dichas acciones) al tenedor de las Obligaciones Convertibles dentro de los
quince (15) dias de cotizacion siguientes a una Fecha de Conversion, con independencia de
cual sea el motivo de dicho retraso (es decir, con independencia de que dicho retraso sea
imputable a la Sociedad o a cualquier otro tercero), VANADI, en el plazo de cinco (5) dias
hébiles y a requerimiento del tenedor de las Obligaciones Convertibles (A) amortizara las
Obligaciones Convertibles objeto de la correspondiente notificacion de conversion y pagara al
tenedor de las Obligaciones Convertibles el ciento veinte por ciento (120%) del valor nominal
de dichas las Obligaciones Convertibles y (B) pagara al tenedor de las Obligaciones
Convertibles dos mil euros (2.000 euros) por dia habil de retraso en el pago del importe
establecido en (A) anterior.

- Las bases y modalidades de la conversion de las obligaciones convertibles son las siguientes:

e Cada tenedor de las Obligaciones Convertibles tendra derecho, en cualquier momento, desde
la suscripcién de las Obligaciones Convertibles y hasta la Fecha de Vencimiento inclusive (el
"Periodo de Conversidn"), a convertir todas o parte de las Obligaciones Convertibles de las
que sea titular en acciones ordinarias de VANADI, de 0,02 euros de nominal cada una de
ellas.

¢ Silas Obligaciones Convertibles no hubieran sido convertidas antes de su Fecha de
Vencimiento, el tenedor de las mismas debera necesariamente convertir todas las
Obligaciones Convertibles pendientes en la Fecha de Vencimiento.

e La conversion de las Obligaciones Convertibles tomara como fecha de efecto aquella en la que
se reciba la correspondiente notificacion de conversion (la "Fecha de Conversion™).

e El nimero de acciones nuevas a emitir por VANADI a favor del titular de las Obligaciones
Convertibles se calculara dividiendo el importe nominal de las Obligaciones Convertibles
objeto de conversién entre el Precio de Conversion.

e El precio de conversion de las Obligaciones Convertibles serd igual al 95% del precio medio
ponderado de cierre de las acciones de VANADI, segun este se publique en la pagina web de
Bloomberg, mas bajo de los diez dias hébiles bursétiles inmediatamente anteriores a la Fecha
de Conversion.

e En caso de que el Precio de Conversion sea inferior al valor nominal de las acciones de la
Sociedad y dicha circunstancia impida a Vanadi emitir el nimero de acciones que
corresponderia al tenedor de las Obligaciones Convertibles, la Sociedad abonara al Inversor
una comisién (la “Comisién de Conversion”) que, a discrecién de la Sociedad, se satisfara: (a)
en efectivo, en un plazo maximo de cinco (5) dias habiles desde la Fecha de Conversion; (b) en
efectivo, dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la disposicidn del Tramo
correspondiente; o (c) mediante la entrega al inversor de un nimero de acciones, dentro de
los cuarenta (40) dias habiles desde la Fecha de Conversién.
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- Las caracteristicas bésicas de los equity warrants seran:

Con cada suscripcion de Obligaciones Convertibles, el Inversor adquirira un nimero de Equity
Warrants igual al 20% del importe principal de las Obligaciones Convertibles suscritas dividido
entre el Precio de Ejercicio de los Warrants.

Los Equity Warrant estaran representados mediante titulos y otorgaran a su tenedor a lo
largo de toda la vida de los mismos, el derecho, pero no la obligacién, de adquirir acciones de
VANADI a un precio de ejercicio o strike determinado.

Los Warrants no podran ser cedidos o transmitidos sin el consentimiento previo del Consejo
de Administracion, excepto a filiales del Inversor. Para que sea efectiva, toda transmision de
los Warrants debera ser registrada en el libro registro que, a estos efectos llevara la
Sociedad.

Los Equity Warrants no seran admitidos a cotizacién en ningn mercado financiero.
Por su propia naturaleza, los Equity Warrants no tienen valor nominal.
Los Equity Warrants no devengaran intereses.

Los Equity Warrants quedaran automaticamente anulados sesenta (60) meses después de su
fecha de emisién en caso de que no se hayan ejercitado.

La Sociedad entregara sin demora las acciones al titular correspondiente tras cada ejercicio
que se efectle en el plazo maximo de treinta (30) dias habiles después de la fecha en que se
ejerciten. Si tras el efectivo ejercicio de los mismos el titular no recibe las acciones, con las
salvedades del Contrato de Financiacion, Vanadi deberé abonar inmediatamente a
requerimiento del titular, salvo que la falta de emisién pueda atribuirse a un retraso en el
procedimiento de inscripcion en el Registro Mercantil correspondiente o a un retraso en la
admision a cotizacion por BME Growth (a pesar de que la Sociedad haya empleado sus
mejores esfuerzos para obtener dicha inscripcion y cotizacién lo antes posible): (i) un importe
calculado como el 105 % del nUmero de nuevas acciones que deberian haberse emitido
multiplicado por el precio mas alto cotizado de la accion el primer dia de cotizacion
inmediatamente anterior a la emision de notificacion de ejercicio; y (ii) dos mil euros (2.000
EUR) por cada dia habil de retraso en el pago del importe indicado en el punto (i) anterior.

Si el Emisor no emite las nuevas acciones dentro de los cuarenta (40) dias habiles siguientes a
la fecha de ejercicio correspondiente, independientemente del motivo de dicho retraso (es
decir, con independencia de que dicho retraso sea imputable a Vanadi o a un tercero), la
Sociedad, dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a requerimiento del titular de las
Obligaciones Convertibles: (A) amortizara las Obligaciones Convertibles correspondientes al
ejercicio de dichos Warrants y abonara al titular el 105 % del importe principal de dichas
Obligaciones Convertibles; méas (B) dos mil euros (2.000 EUR) por cada dia habil de retraso en
el pago del importe indicado en el punto (A) anterior.

- Las bases y modalidades de la conversidn de los Equity Warrants son las siguientes:

Cada titular de Warrants tendra el derecho, a su eleccion, en cualquier momento desde la
fecha de su emision y hasta el vencimiento (el "Periodo de Ejercicio del Warrant™), de ejercitar
la totalidad o parte de los Warrants y a adquirir acciones ordinarias de nueva emision de
Vanadi, con el valor nominal que cada una de ellas tenga en cada momento de conversién de
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las Obligaciones Convertibles, mediante el pago del Precio de Ejercicio de los Warrant.

e Cada Equity Warrant dara derecho a adquirir una (1) accion ordinaria de VANADI. No
obstante, esta relacion de canje o el precio de ejercicio podran ajustarse en determinadas
circunstancias, tal y como se especifica en el Anexo incluido en el Informe de los
Administradores.

e El precio por cada accién nueva de la Sociedad a abonar por el Inversor, como tenedor de los
Warrants, seré igual al 120% del menor precio medio ponderado de la accion en las 10
sesiones bursatiles celebradas con anterioridad a la fecha de solicitud de suscripcion de cada
Tramo y truncado en dos decimales.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 407 de la Ley de Sociedades de Capital, la
emision de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants se hara constar en escritura
publica.

Las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants no contaran con garantias reales o
personales de ninguna sociedad ni de terceros.

La emision de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants conlleva necesariamente, de
conformidad con el articulo 414.1 de la Ley de Sociedades de Capital, la aprobacién del aumento
del capital social en el importe necesario para atender la conversidn o el canje de los mismos.
Consecuentemente, el acuerdo de emisién de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants
incluye los correspondientes acuerdos de aumento del capital social hasta la cuantia necesaria
para atender la conversion o, en su caso, ejercicio. Dicho aumento de capital contempla como
tipo minimo de emisién de las acciones el valor nominal unitario de las acciones de la sociedad de
0,02 euros. A estos efectos, el importe maximo conjunto de los aumentos de capital para
atender la conversion de las Obligaciones Convertibles y de los Equity Warrants seran los
siguientes:

(@) Obligaciones Convertibles: Para atender la conversion de las Obligaciones Convertibles
sera preciso aprobar un aumento de capital social hasta un importe nominal maximo
conjunto de 500.000.000 de euros, mediante la emisién y puesta en circulacion de hasta
un méaximo de 25.000.000.000 de acciones ordinarias, de 0,02 euros de valor nominal
cada una de ellas, representadas mediante anotaciones en cuenta.

(b) Equity Warrants: Para atender el ejercicio de los Equity Warrants seré preciso aprobar un
aumento de capital social hasta un importe nominal maximo conjunto de 100.000.000 de
euros, mediante la emision y puesta en circulacion de hasta un maximo de
5.000.000.000 acciones ordinarias, de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas,
representadas mediante anotaciones en cuenta.

El Consejo de Administracion entiende que la Financiacién y, consecuentemente, la propuesta de
acuerdo de emision de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants que se presenta a la
Junta General de accionistas, son plenamente conformes con el interés social en la medida en
que pretende destinar la totalidad de los fondos (valor nominal mas prima de emisidn) obtenidos
(una vez satisfechas las comisiones y gastos relativos, y saldados cuantos pasivos pudiese tener
la Sociedad, devengados y exigibles) a la ejecucién del ambicioso proyecto estratégico orientado
a la adopcion progresiva de bitcoins como activo no operativo y vehiculo de transformacién de
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su modelo de tesoreria corporativa. El Consejo de Administracion de la Sociedad considera que
la exclusion del derecho de suscripcion preferente que se propone resulta plenamente conforme
con el interés de la Sociedad ya que (i) permite realizar una operacion conveniente desde el
punto de vista del interés social (dados los motivos ya sefialados en el apartado anterior); (ii) el
procedimiento resulta idéneo y necesario para alcanzar el fin buscado; y (iii) existe
proporcionalidad entre el medio elegido y el objetivo que se pretende, segin se resumen a
continuacion:

e Através del acuerdo de financiacién suscrito con el Inversor, VANADI obtiene acceso a
una fuente de financiacién de recursos propios flexible, de forma que puede acompasar
sus disposiciones de efectivo a sus necesidades de financiacion, y todo ello de manera
accesible, con independencia de la coyuntura de los mercados de renta variable y demés
situaciones en las que la captacion de capital por medios tradicionales pueda resultar
dificil.

e LaFinanciacion permite asegurar la captacion de recursos propios en un corto periodo de
tiempo, reduciendo sustancialmente el tiempo de exposicion a los riesgos asociados a la
volatilidad del mercado en general. Asimismo, por sus circunstancias y por los términos y
condiciones en que se estructura la Financiacion, se obtendran recursos de manera méas
eficiente que acudiendo a otras férmulas, tales como una ampliacién de capital o emision
de deuda o de obligaciones convertibles con derecho de suscripcion preferente, o incluso
una colocacion privada acelerada entre inversores cualificados (accelerated book-
building), etc., que previsiblemente exigirian un descuento mayor sobre el precio de
mercado, un mayor tiempo de ejecucion o una mayor incertidumbre.

e La Sociedad tendra la facultad, mediante la emision de las Obligaciones Convertibles, de
requerir al Inversor que aporte capital a la Sociedad de manera recurrente, hasta la
cuantia que la Sociedad estime conveniente en cada momento, en un corto espacio de
tiempo y en funcion de las necesidades concretas de financiacion; algo que no seria viable
instrumentar mediante otras alternativas que supongan un reconocimiento del derecho
de suscripcién preferente de los accionistas, debido a los dilatados plazos que ello
supondria. Sin perjuicio de lo anterior, el Inversor podra hacer uso de la Opcién del
Inversor conforme ésta ha quedado definida.

e El Consejo de Administracion estima que la supresién del derecho de suscripcién
preferente permite un abaratamiento significativo del coste financiero y de los costes
asociados a la operacién en comparacion con un aumento de capital o una emision de
obligaciones convertibles con derecho de suscripcion preferente (especialmente si se
toman en consideracion las comisiones de las entidades financieras participantes), y tiene
al mismo tiempo un menor efecto de distorsion en la negociacion de las acciones de la
Sociedad durante el periodo de emision.

e La Sociedad obtiene la certeza de que se llevara a cabo la suscripcion de las Obligaciones
Convertibles y la inversion propuesta, para lo que se exige necesariamente, en aras de
velar por la proteccién del interés de la Sociedad, la exclusion del derecho de suscripcién
preferente en la emision de las Obligaciones Convertibles y de los Equity Warrants, siendo
este un requisito necesario (y conveniente desde el punto de vista econémico y operativo)
para lograr los objetivos perseguidos.
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e La medida propuesta guarda la proporcionalidad necesaria con el fin que se persigue, en
cuanto que la misma queda ampliamente compensada y justificada por el beneficio que
supone para la Sociedad y para los propios accionistas la posibilidad de realizar una
operacién que es beneficiosa para la Sociedad.

4. ASPECTOS RELEVANTES A CONSIDERAR EN LA INTERPRETACION DE LOS RESULTADOS
DE NUESTRO TRABAJO

La dilucién por acciébn como consecuencia de las caracteristicas del acuerdo de emision de las
obligaciones convertibles y Equity Warrants dependera de la evolucién de la cotizacion de las
acciones de la Sociedad. Tal y como se indica en el informe de Administradores, en relacién con las
Obligaciones Convertibles, los accionistas de la Sociedad deberan tener en cuenta que su dilucion
final estara determinada por el precio de cotizacién de la accion de la Sociedad en la fecha de
conversion, siendo la dilucion mayor cuanto mas bajo sea el precio al que se negocien las acciones
de la Sociedad, y viceversa. En relacion con los Equity Warrants, los accionistas de la Sociedad
deberan tener en cuenta que su dilucién final estara determinada también por el precio de
cotizacion de la accién de la Sociedad, siendo esperable que el Inversor ejercite los mismos cuando
el precio de negociacién se encuentre por encima del Precio de Ejercicio de los Warrants.

Tanto la interpretacion de lo requerido en el articulo 414, 417 y 510 del TRLSC, como las
manifestaciones expresadas en este Informe Especial, llevan implicitos, ademas de factores
objetivos, otros factores subjetivos que implican juicio y, por lo tanto, no es posible asegurar que
terceras partes estén necesariamente de acuerdo con la interpretacion y juicios expresados en este
Informe Especial.

La informacidn necesaria para la realizacion de nuestro trabajo nos ha sido facilitada por la
Direccién de Vanadi, sus asesores 0 ha sido obtenida de fuentes publicas. En relacion con esta
informacion, no ha constituido parte de nuestro trabajo el contraste de dicha informacidn con
evidencias externas, sin perjuicio de que, en la medida de lo posible, hemos comprobado que la
informacion presentada es consistente con otros datos obtenidos durante el curso de nuestro
trabajo.

No tenemos la obligacion de actualizar nuestro Informe Especial por causa de hechos que pudieran
ocurrir con posterioridad a la fecha de emision del mismo. El contenido de este informe ha de
entenderse referido a toda la informacion recibida sobre los acontecimientos sucedidos con
anterioridad a la fecha del mismo.

Hemos asumido que todas las autorizaciones y registros que, en su caso, resulten pertinentes o
sean necesarios para la efectividad de la operacién proyectada y que afecten de forma significativa
a nuestro andlisis, se obtendran sin ningun efecto adverso para el objetivo de la operacién objeto de
analisis por nuestra parte.

Finalmente, es importante resaltar que nuestro trabajo es de naturaleza independiente y por tanto,
no supone ninguna recomendacion a los Administradores de Vanadi, a los accionistas de la
Sociedad o a terceros en relacion con la posicién que deberian tomar en relacién con la operacion
analizada de emision de las obligaciones convertibles y Equity Warrants de Vanadi y/o su potencial
conversion en acciones de la Sociedad.
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5.

CONCLUSION

En base al trabajo realizado con el alcance descrito en los parrafos anteriores, y sujeto a los
aspectos relevantes a considerar en la interpretacion de los resultados de nuestro trabajo, todo ello
con el objeto exclusivo de cumplir con los requisitos establecidos en los articulos 414, 417 y 510
del TRLSC, en nuestro juicio profesional:

El Informe de Administradores de Vanadi S.A. adjunto, sobre la propuesta de emision de
obligaciones convertibles en acciones y Equity Warrants de la Sociedad, con exclusion del
derecho de suscripcién preferente, contiene la informacién requerida por los articulos 414,
417 y 510 del TRLSC vy lo que resulta aplicable de la Norma Técnica publicada en la Resolucion
de 16 de junio de 2004 del ICAC y de la Norma Técnica publicada en la Resolucion de 10 de
octubre de 1991;

Los datos contenidos en el mencionado Informe de Administradores son razonables por estar
adecuadamente documentados y expuestos; y

La relacién de conversion de las obligaciones convertibles en acciones y Equity Warrants de
Vanadi, S.A., con exclusién del derecho de suscripcion preferente, y en su caso, sus férmulas
de ajuste son razonables para compensar una eventual dilucién de la participacién econémica
de los accionistas, considerando la situaciéon econdémica-financiera actual de la Sociedad.

Este Informe Especial ha sido preparado, exclusivamente, a los fines previstos en los articulos 414,
417 y 510 del TRLSC, por lo que no debe ser utilizado para ninguna otra finalidad.

ERNST & YOUNG, S.L.
Este informe se corresponde con el
sello distintivo n° 30/25/01438
emitido por el Instituto de Censores
Jurados de Cuentas de Espafia

Amparo Ruiz Genovés
Socia

22 de agosto de 2025
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INFORME ESPECIAL SOBRE LA EMISION DE OBLIGACIONES CONVERTIBLES EN
ACCIONES CON EXCLUSION DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE EN EL
SUPUESTO DE LOS ARTICULOS 414, 417 Y 510 DEL TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY DE
SOCIEDADES DE CAPITAL

A la Junta General de Accionistas de Vanadi, S.A.:

A los fines previstos en los articulos 414, 417 y 510 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (en
adelante "TRLSC"), y de acuerdo con el encargo recibido de Vanadi, S.A. (en adelante también
"Vanadi", o "la Sociedad"), por designacion del Registro Mercantil de Alicante, correspondiente
al expediente nimero 68/25 y conforme a nuestra propuesta de servicios profesionales de
fecha 8 de julio de 2025, emitimos el presente Informe Especial (en adelante “el Informe
Especial”) sobre la propuesta de emision de obligaciones convertibles en acciones ordinarias y
equity warrants de la propia Sociedad con exclusion del derecho de suscripcion preferente de
los accionistas, acompafiado del informe adjunto (Anexo I) del Consejo de Administracion de la
Sociedad (en adelante, el "Informe de los Administradores"), que sera puesto a disposicién de
los accionistas y comunicado a la primera Junta General de Accionistas de la Sociedad que se
celebre tras la adopcioén del acuerdo de emision de las obligaciones convertibles y equity
warrants, sin perjuicio de que el Informe Especial sera también publicado inmediatamente en la
pagina web de la Sociedad tras la ejecucion del acuerdo de emision. Dicha emisidn se llevara a
cabo mediante la emisién de obligaciones convertibles por importe nominal maximo de
500.000.000 euros, y 100.000.000 warrant convertibles, todo ello con exclusién del derecho
de suscripcién preferente.

1. ANTECEDENTES Y OBJETIVO DE NUESTRO TRABAJO

1.1 Antecedentes

Vanadi, S.A. es una sociedad anénima, con NIF A-67736744, domiciliada en Calle México 20,
Planta 5, Alicante (Espafia), inscrita el 1 de diciembre de 2021 en el Registro Mercantil de
Alicante, tomo 4426, folio 18, hoja A-177182, inscripcion 12.

La principal actividad de la Sociedad se centra en la explotacién de cafeterias bajo la marca
comercial registrada VANADI, existiendo seis centros abiertos todos bajo licencia de
explotacién de la Sociedad, ubicados todos ellos en la provincia de Alicante, segun las Ultimas
cuentas anuales publicados por la Sociedad del ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de
2024.

No obstante, segun se indica en el informe de Administradores, como ha sido comunicado
publicamente por la Sociedad, actualmente se ha emprendido un proyecto estratégico
orientado a la adopcion progresiva de bitcoins como activo no operativo y vehiculo de
transformacion de su modelo de tesoreria corporativa. La Sociedad ha identificado en bitcoin
un instrumento con vocacién de reserva de valor descentralizada y de oferta limitada, con

Domicilio Social: Calle de Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 9.364 general, 8.130 de la seccidn 32 del Libro de Sociedades,
folio 68, hoja n°® 87.690-1, inscripcién 12. C.I.F. B-78970506.
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capacidad de actuar como cobertura frente a la inflacién y como activo alternativo a los
sistemas monetarios tradicionales. Este enfoque responde a una redefinicion estratégica del
posicionamiento institucional de la Sociedad. En esta linea, el Consejo de Administracion ha
aprobado una nueva politica de tesoreria corporativa que contempla la acumulacion
escalonada de Bitcoin como activo patrimonial, sin alterar el objeto social vigente.

A 31 de diciembre de 2024, el capital social de la Sociedad asciende a 157.707,30 euros,
representado por 7.885.360 acciones ordinarias de una sola clase con un valor nominal de
0,02 euros cada una y representadas mediante anotaciones en cuenta. Todas las acciones
estan totalmente suscritas y desembolsadas. De ese total de acciones, el nimero de acciones
en autocartera era de 535.401 acciones.

A fecha de este Informe, segun se indica en el informe de Administradores, actualmente el
capital social negociado de Vanadi es de 622.176,02 euros, dividido en 31.108.801 acciones
de 0,02 euros de valor nominal cada una de ellas. Sin perjuicio de lo anterior, el capital social
real de Vanadi asciende a la suma de 744.794,96 euros, dividido en 37.239.748 acciones de
0,02 euros de valor nominal cada una de ellas. Los importes anteriores podrian sufrir
variaciones en funcion de la puesta en negociacién de las conversiones vinculadas al Acuerdo
Inicial o posibles operaciones que estén pendientes de tramitacion.

Las acciones de la Sociedad cotizan en el segmento de negociacion BME Growth de BME MTF
Equity desde el 18 de julio de 2023. Por tanto, esta sometida al régimen de control y
supervision regulado por el Reglamento (UE) n® 596/2014 sobre abuso de mercado, del texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015,
de 23 de octubre, y disposiciones concordantes, asi como en las Circulares emitidas por BME
Growth.

De acuerdo con la informacioén recibida descrita en el Informe de los Administradores, la
emision de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants que se propone a la Junta
General de accionistas de la Sociedad se enmarca dentro del acuerdo de financiacion alcanzado
entre la Sociedad y PATBLASC SOFTWARE CONSULTING, S.L. (el “Inversor™) con fecha 7 de
agosto de 2025 (el “Contrato de Financiacion”), por el cual el Inversor se comprometio a
invertir en la Sociedad hasta un importe maximo de 500.000.000 de euros mediante el
desembolso y la suscripcidn de las Obligaciones Convertibles (la “Financiacion”). Con cada
suscripcion de Obligaciones Convertibles, el Inversor adquirird un nimero de Equity Warrants
igual al 20% del importe principal de las Obligaciones Convertibles suscritas.

Tal y como se manifiesta en el informe de los Administradores, se propone a la Junta General
de accionistas la emision de 500.000 Obligaciones Convertibles para poder disponer de la
Financiacién. Las Obligaciones Convertibles se emitiran a la par, estaran representadas
mediante titulos nominativos de 1.000 euros de hominal cada una de ellas, no devengaran
ningun tipo de intereses y seran obligatoriamente convertibles en el nUmero de acciones
nuevas que corresponda, de conformidad con sus términos y condiciones.

Asimismo, el Informe de los Administradores sefiala que la Financiacion esté ligada a una
disminucion de la actividad operativa asociada al negocio de las cafeterias que viene
desarrollando, en favor de la canalizacion de recursos hacia la estrategia patrimonial de
adquisicion de Bitcoin como activo no operativo.

De esta forma, segun se indica en el Informe de Administradores, los fondos aportados por el
Inversor permitiran a la Sociedad una mejora en la sostenibilidad financiera a medio plazo,
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basada en la revalorizacion potencial del activo, la atraccidén de nuevos inversores
institucionales y una mayor visibilidad en el mercado como empresa cotizada con una
estrategia clara de digitalizacion patrimonial.

A la fecha de elaboracién del Informe de los Administradores, la Sociedad presenta una
situacion financiera y patrimonial marcada por una estructura de capital ajustada, con fondos
propios reducidos y necesidad de recursos financieros adicionales para mantener la
continuidad operativa y acometer su estrategia. Los estados financieros intermedios al 30 de
junio de 2025 reflejan unas pérdidas acumuladas, un descenso en la cifra de negocios respecto
al ejercicio anterior y una posicion de tesoreria limitada, por lo que el Consejo considera
imprescindible asegurar nuevas vias de financiacion estable. Estos datos contables alin no han
sido auditados, por lo que podrian estar sujetos a ajustes.

Por tanto, la Financiacion tiene por objetivo en base al citado Informe, dotar a la Sociedad de
los recursos propios adecuados para impulsar su actividad y crecimiento.

Considerando los motivos expuestos anteriormente, el Informe de Administradores confirma
gue se trata de una operacién conveniente desde el punto de vista del interés social.

1.2 Objetivo de nuestro trabajo

La finalidad de nuestro trabajo no ha sido la de certificar el precio de emisién o
conversién de las obligaciones convertibles. Los objetivos de nuestro trabajo han sido los
siguientes:

o Manifestar, basandonos por analogia y alli donde resulta aplicable, por la realizacion de
los procedimientos establecidos en la Resolucién del 23 de octubre de 1991, del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, por la que se publica la norma Técnica de
elaboracion de Informe Especial en el supuesto establecido en el articulo 292 del Texto
Refundido de La Ley de Sociedades Anénimas (en adelante, “Norma Técnica publicada en
la Resolucion de 23 de octubre de 1991 del ICAC”) y en la Resolucién del 16 de junio de
2004, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, por la que se publica la Norma
Técnica de elaboracion del Informe Especial sobre exclusién del derecho de suscripcion
preferente en el supuesto del articulo 159 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anonimas (en adelante, “Norma Técnica publicada en la Resolucion de 16 de junio de
2004 del ICAC”) (la norma y articulos citados se incluian en el Real Decreto Legislativo
1564/1989, de 22 de diciembre, y actualmente estan derogados, pero que para el
objetivo de este Informe se ha asimilado al articulo 414 y 417 del actual TRLSC), si el
Informe de Administradores contiene la informacidn requerida recopilada en la citada
norma, que incluye la explicacién de las bases y modalidades de la conversion
correspondientes a las obligaciones convertibles.

o La emision de un juicio técnico sobre la razonabilidad de los datos relativos a la emision
de las obligaciones convertibles con exclusién del derecho de suscripcion preferente
contenidos en el Informe de Administradores, y sobre la idoneidad de la relacion de
conversion de las obligaciones y de sus formulas de ajuste para compensar una eventual
dilucién de la participacién econémica de los accionistas, todo ello de conformidad con lo
previsto en el articulo 417 del TRLSC, y basandonos, por analogia, alli donde sea de
aplicacion, en la Norma Técnica publicada en la Resolucién de 16 de junio de 2004 del
ICAC.
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La informacion contable utilizada en el presente trabajo ha sido obtenida de:

- Lascuentas anuales a 31 de diciembre de 2024 Vanadi, S.A., los cuales fueron
auditados por Auren Auditores, S.L.P., quien con fecha 30 de abril de 2025 emiti6 su
informe de auditoria en el que expresé una opinién favorable con parrafo de
incertidumbre material relacionada con empresa en funcionamiento. Dicho parrafo
enfatiza, como consecuencia de las pérdidas acumuladas, que el balance de la Sociedad
a 31 de diciembre de 2024 pone de manifiesto una situacion de desequilibrio
patrimonial, situandose el patrimonio neto por debajo del 50% del capital social
escriturado. Por otra parte, la falta de financiacion ha impedido que la Sociedad
abordara las aperturas necesarias de cafeterias tal y como estaba previsto en su plan de
negocio revisado al cierre del ejercicio anterior. El balance presenta un desfase de
capital circulante al 31 de diciembre de 2024 de 2,3 millones de euros e incluye deuda
corriente vencida y pendiente de pago por importe de 0,9 millones de euros,
principalmente con las Administraciones Publicas y determinadas deudas por
operaciones comerciales y combinaciones de negocios. Todo ello ha obligado a la
direccion de la Sociedad a revisar sus proyecciones financieras para adecuar sus
estimaciones a los resultados obtenidos y a las circunstancias descritas anteriormente.
El Informe de Administradores no incluye una transcripcion literal del indicado informe
de revision limitada del auditor debido a que dicha informacion se encuentra disponible
para el publico en las respectivas paginas web de BME Growth y de la Sociedad.

- El altimo cierre contable de la Sociedad a 30 de junio de 2025 no auditado. En base a
dicha informacion, la situacion patrimonial de la Sociedad ha sido reequilibrada debido a
las diferentes ampliaciones de capital por conversion de obligacién de un contrato de
financiacion anterior.

2. PROCEDIMIENTOS EMPLEADOS EN NUESTRO TRABAJO

De acuerdo con la citada Norma Técnica sobre elaboracion de este Informe Especial,
nuestro trabajo ha consistido en la realizacion de los siguientes procedimientos:

a) Obtencion y analisis de la siguiente informacion:

e Designacion del encargo por parte de la Sociedad, tras comunicacion entre la mismay el
Registro Mercantil, dada la similitud del presente trabajo y mismo plazo sobre otro
Informe Especial emitido por nosotros en esta misma fecha 22 de agosto de 2025, sobre
el que fuimos nombrados por el Registro Mercantil de Alicante y su provincia a Ernst and
Young, S.L., en fecha 20 de junio de 2025 para la elaboracion del mismo sobre la
emision de obligaciones convertibles en acciones con exclusion del derecho de
suscripcion preferente en el supuesto de los articulos 414, 417 y 510 del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, sobre el contrato de financiacion con
Corporate Finance Opportunities 21.

¢ Informe del Consejo de Administracion de Vanadi, S.A., Informe de Administradores,
relativo a la emision de obligaciones convertibles en acciones y equity warrants con
exclusion del derecho de suscripcidn preferente, el cual se incluye como Anexo a este
informe.
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e Contrato de acuerdo de financiacién alcanzado entre la Sociedad y PATBLASC
SOFTWARE CONSULTING, S.L. (el “Inversor’”) con fecha 7 de agosto de 2025 (el
“Contrato de Financiacion”).

e Cuentas anuales de Vanadi, S.A. junto con el informe de auditoria independiente
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, teniendo en
consideracion para nuestro analisis el parrafo de incertidumbre material relacionada
con empresa en funcionamiento incluidos en dicho informe expuesto en el punto 1.2 de
este Informe Especial.

e Ultima informacion financiera revelada al mercado y del tltimo cierre contable no
auditado disponible anterior a la emision de nuestro informe con el objetivo de
identificar hechos relevantes que pudieran afectar a la emisién, siendo este a 30 de
junio de 2025.

¢ Comunicaciones sobre la nueva estrategia patrimonial de adquisicién de Bitcoin como
activo no operativo.

e Informacion y explicaciones ofrecidas por la Direccion de la Sociedad relativa a los
hechos posteriores con posterioridad al 30 de abril de 2025 (fecha de informe del
auditor independiente sobre las cuentas anuales del ejercicio anual finalizado el 31 de
diciembre de 2024), fundamentalmente en los siguientes aspectos:

- Evolucion, en su caso, de pasivos contingentes o compromisos importantes a la
fecha de las Ultimas cuentas anuales de la Sociedad y la existencia, en su caso, de
pasivos contingentes o compromisos importantes a la fecha del nuestro Informe.

- Las modificaciones, en su caso, en el capital social o cambios importantes en
deudas a largo plazo o capital circulante que hubieran podido tener lugar entre la
fecha del informe de auditoria sobre las ultimas cuentas anuales auditadas de la
Sociedad y la fecha de nuestro Informe.

- Laexistencia, en su caso, de cambios en algun principio contable hasta la fecha.

- Informacién privilegiada y otra informacién relevante, en su caso, comunicados a la
Comision Nacional del Mercados de Valores (en el concreto en el segmento del BME
Growth) desde la fecha del ultimo informe de auditoria de las cuentas anuales
auditadas hasta la fecha de nuestro Informe.

- Laexistencia, en su caso, de otros hechos que pudieran afectar significativamente a
las ultimas cuentas anuales auditadas y al futuro de la Sociedad.

- Otros aspectos, en su caso, considerados de interés para la realizacion de nuestro
trabajo.

e Explicaciones facilitadas por la Direccion de Vanadi sobre las justificaciones incluidas en
el Informe de Administradores, en relacion con el interés de la Sociedad para justificar la
propuesta de emisién de obligaciones convertibles y equity warrants y suprimir
totalmente el derecho de suscripcion preferente.

e Cualquier otra informacion considerada necesaria para la realizacion de nuestro trabajo.
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b) Verificacion de la informacidon contenida en el Informe de Administradores de la Sociedad.
En este sentido, ha sido objeto de nuestro trabajo asegurarnos de que:

e ElInforme de Administradores contiene la informacién que se considera necesaria y
suficiente para su interpretacion y comprensién adecuada por parte de los destinatarios
del mismo, de acuerdo con lo indicado en lo que resulta aplicable en la Norma Técnica
publicada en la Resolucion de 16 de junio de 2004 del ICAC y en la Norma Técnica
publicada en la Resolucion de 23 de octubre de 1991 del ICAC.

e Explicacion de las bases y modalidades de conversion.

e |dentificacion del plazo méximo para que pueda llevarse a cabo la conversion.

e El precio de emision de las obligaciones convertibles no esté por debajo de su propio
valor nominal, ni este Ultimo estara por debajo del valor nominal de las acciones por las
gque se habrian de convertir.

e El Informe de Administradores muestra las razones que justifican la supresién del
derecho preferente de los accionistas a la suscripcién de las obligaciones convertibles.

¢) Mantenimiento de reuniones con la Direccidn de la Sociedad en esta operacion, con el
proposito de obtener aclaraciones sobre las cuestiones que se planteen durante la
realizacion de nuestro trabajo asi como recabar otra informacion de utilidad para el mismo.

d) Lectura de las actas disponibles de Juntas Generales de Accionistas y de reuniones del
Consejo de Administracion.

e) Verificacion de los célculos de los métodos de valoracion utilizados, en su caso, por el
Consejo de Administracion en la determinacién de las bases y modalidades de la conversién
correspondiente a las obligaciones convertibles y equity warrants.

f) Analisis de la idoneidad de la relacion de conversién y de sus férmulas de ajuste, para
compensar una eventual dilucién de la participacién econémica de los accionistas.

g) Andlisis de la evolucién del valor de cotizacion de las acciones de Vanadi y calculo del valor
de cotizacion medio durante el ultimo periodo de cotizacién representativo anterior a la
fecha de este Informe Especial (el ltimo trimestre) y de la Gltima cotizacion disponible
anterior a dicha fecha, considerando, asimismo, la frecuencia y volumen de cotizacion de los
periodos objeto de analisis.

h) Puesto que el tipo de conversion propuesto es variable, verificacion de que la formula
establecida por el Consejo de Administracién aplicable como base para establecer el precio
de la conversion, garantiza que éste no sea en ningun caso inferior al valor razonable de las
acciones de la Sociedad.

i) Evaluacion de la razonabilidad de los datos contenidos en el Informe de Administradores que
justifican la supresion del derecho de suscripcién preferente de los accionistas.
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)

Obtencion de una carta de los auditores de cuentas de la Sociedad, con fecha 31 de julio de
2025, donde nos confirma que no son conocedores de hechos significativos desde fecha de
su informe de auditoria el 30 de abril de 2025 de las cuentas anuales del ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2024 hasta la fecha de su escrito que pudiese afectar a su
informe a la citada fecha.

k) Obtencién de cartas de los tres abogados legales de la Sociedad, con fecha 30 de julio de

2025 dos de ellos y 31 de julio de 2025 el otro, donde nos confirman que no ha llegado
ninguna reclamacion o litigio, u otros asuntos de naturaleza pre contenciosa que pueda
generar obligaciones a la Sociedad hasta dicha fecha.

Obtencion de una carta de manifestaciones firmada por el Secretario del Consejo de
Administracion y el Consejero Delegado de la Sociedad en la que se nos comunica que han
puesto en nuestro conocimiento todas las hipdtesis, datos e informaciones relevantes del
Informe de los Administradores, asi como que no tienen conocimiento de ningun hecho de
importancia que se haya producido con posterioridad al altimo informe de auditoria y hasta
la fecha de la carta de manifestaciones, distintos de los que se desprenden de la informacion
financiera y societaria facilitada y la informacion publicamente disponible que pudiera
afectar de forma significativa el objeto de nuestro informe.

CONDICIONES FINANCIERAS DE LA EMISION, BASES Y MODALIDADES DE LA
CONVERSION Y SUS FORMULAS DE AJUSTE, Y JUSTIFICACION DE LA EXCLUSION
DEL DERECHO DE SUSCRIPCION PREFERENTE

Las caracteristicas basicas de la Emision de las obligaciones convertible serén:

e Las Obligaciones Convertibles se estructuran en un total de 332 tramos (los “Tramos”),
conforme sigue; (i) el primero de ellos (el “Primer Tramo”) por importe de 4.000.000 de
euros; (ii) 331 Tramos (los “Tramos Sucesivos”) por importe de 1.500.000 euros cada
uno de ellos y; (iii) un dltimo tramo de 1.000.000 de euros (el “Tramo Final”).

e El Inversor tendré el derecho, pero no la obligacion, de exigir a la Sociedad que emita
hasta un minimo de 45 Tramos Sucesivos por un importe conjunto de 70.000.000 de
euros, mientras que el total de la financiacion solicitada por la Sociedad y proporcionada
por el Inversor en el marco del Contrato de Financiacion no haya alcanzado dicha cifra (la
“Opcion del Inversor™).

¢ Las Obligaciones Convertibles se emitiran a la par, estaran representadas mediante
titulos nominativos de 1.000 euros de nominal cada uno de ellos, ho devengaran ningun
tipo de intereses y seran obligatoriamente convertibles en el nUmero de acciones nuevas
gque corresponda, de conformidad con sus términos y condiciones.

¢ Las Obligaciones Convertibles no podran ser cedidas o transmitidas sin el consentimiento
previo de VANADI, excepto a filiales del Inversor. Para que sea efectiva, toda transmision
de las Obligaciones Convertibles debera ser registrada en el libro registro que, a estos
efectos llevara la Sociedad.
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Las Obligaciones Convertibles no serdn admitidas a cotizacion en ningn mercado
financiero.

Cada Obligacion Convertible tendra un valor nominal de mil euros (1.000 euros).
Las Obligaciones Convertibles no devengaran intereses.

El Contrato de Financiacién devengara una comisién por un importe equivalente el 5% del
importe total financiado, que ser4 abonado de forma paulatina y proporcional conforme
al devengo de los Tramos.

Las Obligaciones Convertibles tendran una duracion de 24 meses a partir de su
respectiva fecha de suscripcion (Fecha de Vencimiento).

La Sociedad, por acuerdo del Consejo de Administracién podra, a su voluntad, rescindir el
Contrato de Financiacién o forzar al Inversor a cederlo a un tercero elegido por la
Sociedad, debiendo abonar al Inversor un importe equivalente al 50% de la Comision que
reste por abonar. En caso de cesidn, el Inversor quedara liberado de sus obligaciones que
seran integramente cedidas a cualquier tercero que determine la Sociedad. En el caso de
que la rescisiéon o cesidn se produzca a causa de un incumplimiento del Inversor, en los
términos del Contrato de Financiacidn, el importe de la Comisién antes indicado no se
devengara.

Si la Sociedad no emite acciones (que puedan negociarse libremente en las bolsas o
mercados en las que cotizan dichas acciones) al tenedor de las Obligaciones Convertibles
dentro de los quince (15) dias de cotizacion siguientes a una Fecha de Conversion, con
independencia de cual sea el motivo de dicho retraso (es decir, con independencia de que
dicho retraso sea imputable a la Sociedad o a cualquier otro tercero), VANADI, en el plazo
de cinco (5) dias habiles y a requerimiento del tenedor de las Obligaciones Convertibles
(A) amortizara las Obligaciones Convertibles objeto de la correspondiente notificacion de
conversién y pagara al tenedor de las Obligaciones Convertibles el ciento veinte por
ciento (120%) del valor nominal de dichas las Obligaciones Convertibles y (B) pagara al
tenedor de las Obligaciones Convertibles dos mil euros (2.000 euros) por dia habil de
retraso en el pago del importe establecido en (A) anterior.

- Las bases y modalidades de la conversion de las obligaciones convertibles son las siguientes:

e (Cada tenedor de las Obligaciones Convertibles tendra derecho, en cualquier momento,

desde la suscripcion de las Obligaciones Convertibles y hasta la Fecha de Vencimiento
inclusive (el "Periodo de Conversion™), a convertir todas o parte de las Obligaciones
Convertibles de las que sea titular en acciones ordinarias de VANADI, de 0,02 euros de
nominal cada una de ellas.

Si las Obligaciones Convertibles no hubieran sido convertidas antes de su Fecha de
Vencimiento, el tenedor de las mismas debera necesariamente convertir todas las
Obligaciones Convertibles pendientes en la Fecha de Vencimiento.

La conversion de las Obligaciones Convertibles tomara como fecha de efecto aquella en la
gue se reciba la correspondiente notificacién de conversién (la "Fecha de Conversién").

A member firm of Ernst & Young Global Limited.



EY

Shape the future
with confidence

El nimero de acciones nuevas a emitir por VANADI a favor del titular de las Obligaciones
Convertibles se calculara dividiendo el importe nominal de las Obligaciones Convertibles
objeto de conversion entre el Precio de Conversion.

El precio de conversion de las Obligaciones Convertibles seréd igual al 95% del precio
medio ponderado de cierre de las acciones de VANADI, segun este se publique en la
pagina web de Bloomberg, méas bajo de los diez dias habiles bursétiles inmediatamente
anteriores a la Fecha de Conversion.

En caso de que el Precio de Conversion sea inferior al valor nominal de las acciones de la
Sociedad y dicha circunstancia impida a Vanadi emitir el nimero de acciones que
corresponderia al tenedor de las Obligaciones Convertibles, la Sociedad abonara al
Inversor una comision (la “Comisién de Conversion™) que, a discrecion de la Sociedad, se
satisfara: (a) en efectivo, en un plazo maximo de cinco (5) dias habiles desde la Fecha de
Conversion; (b) en efectivo, dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la disposicion
del Tramo correspondiente; o (c) mediante la entrega al inversor de un niumero de
acciones, dentro de los cuarenta (40) dias habiles desde la Fecha de Conversién.

- Las caracteristicas basicas de los equity warrants seran:

Con cada suscripcién de Obligaciones Convertibles, el Inversor adquirira un nimero de
Equity Warrants igual al 20% del importe principal de las Obligaciones Convertibles
suscritas dividido entre el Precio de Ejercicio de los Warrants.

Los Equity Warrant estaran representados mediante titulos y otorgaran a su tenedor a lo
largo de toda la vida de los mismos, el derecho, pero no la obligacion, de adquirir
acciones de VANADI a un precio de ejercicio o strike determinado.

Los Warrants no podran ser cedidos o transmitidos sin el consentimiento previo del
Consejo de Administracion, excepto a filiales del Inversor. Para que sea efectiva, toda
transmisién de los Warrants debera ser registrada en el libro registro que, a estos efectos
llevaréd la Sociedad.

Los Equity Warrants no seran admitidos a cotizacion en ningin mercado financiero.
Por su propia naturaleza, los Equity Warrants no tienen valor nominal.
Los Equity Warrants no devengaran intereses.

Los Equity Warrants quedaran automéaticamente anulados sesenta (60) meses después
de su fecha de emision en caso de que no se hayan ejercitado.

La Sociedad entregara sin demora las acciones al titular correspondiente tras cada
ejercicio que se efectue en el plazo maximo de treinta (30) dias habiles después de la
fecha en que se ejerciten. Si tras el efectivo ejercicio de los mismos el titular no recibe las
acciones, con las salvedades del Contrato de Financiacion, Vanadi debera abonar
inmediatamente a requerimiento del titular, salvo que la falta de emision pueda atribuirse
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a un retraso en el procedimiento de inscripcién en el Registro Mercantil correspondiente
0 a un retraso en la admision a cotizacion por BME Growth (a pesar de que la Sociedad
haya empleado sus mejores esfuerzos para obtener dicha inscripcion y cotizacién lo antes
posible): (i) un importe calculado como el 105 % del nimero de nuevas acciones que
deberian haberse emitido multiplicado por el precio mas alto cotizado de la accién el
primer dia de cotizacién inmediatamente anterior a la emision de notificacidén de ejercicio;
y (ii) dos mil euros (2.000 EUR) por cada dia habil de retraso en el pago del importe
indicado en el punto (i) anterior.

Si el Emisor no emite las nuevas acciones dentro de los cuarenta (40) dias habiles
siguientes a la fecha de ejercicio correspondiente, independientemente del motivo de
dicho retraso (es decir, con independencia de que dicho retraso sea imputable a Vanadi o
a un tercero), la Sociedad, dentro de los cinco (5) dias h&biles siguientes a requerimiento
del titular de las Obligaciones Convertibles: (A) amortizara las Obligaciones Convertibles
correspondientes al ejercicio de dichos Warrants y abonard al titular el 105 % del importe
principal de dichas Obligaciones Convertibles; méas (B) dos mil euros (2.000 EUR) por
cada dia habil de retraso en el pago del importe indicado en el punto (A) anterior.

Las bases y modalidades de la conversion de los Equity Warrants son las siguientes:

e Cada titular de Warrants tendra el derecho, a su eleccion, en cualquier momento desde la

fecha de su emisién y hasta el vencimiento (el "Periodo de Ejercicio del Warrant™), de
ejercitar la totalidad o parte de los Warrants y a adquirir acciones ordinarias de nueva
emision de Vanadi, con el valor nominal que cada una de ellas tenga en cada momento de
conversion de las Obligaciones Convertibles, mediante el pago del Precio de Ejercicio de
los Warrant.

Cada Equity Warrant dara derecho a adquirir una (1) accion ordinaria de VANADI. No
obstante, esta relacion de canje o el precio de ejercicio podrén ajustarse en determinadas
circunstancias, tal y como se especifica en el Anexo incluido en el Informe de los
Administradores.

El precio por cada accion nueva de la Sociedad a abonar por el Inversor, como tenedor de
los Warrants, sera igual al 120% del menor precio medio ponderado de la accién en las 10
sesiones bursétiles celebradas con anterioridad a la fecha de solicitud de suscripcion de
cada Tramo y truncado en dos decimales.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 407 de la Ley de Sociedades de Capital, la
emision de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants se hara constar en escritura
publica.

Las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants no contardn con garantias reales o
personales de ninguna sociedad ni de terceros.

La emision de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants conlleva necesariamente,
de conformidad con el articulo 414.1 de la Ley de Sociedades de Capital, la aprobacion del
aumento del capital social en el importe necesario para atender la conversion o el canje de
los mismos. Consecuentemente, el acuerdo de emision de las Obligaciones Convertibles y los
Equity Warrants incluye los correspondientes acuerdos de aumento del capital social hasta
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la cuantia necesaria para atender la conversion o, en su caso, ejercicio. Dicho aumento de
capital contempla como tipo minimo de emisién de las acciones el valor nominal unitario de
las acciones de la sociedad de 0,02 euros. A estos efectos, el importe maximo conjunto de
los aumentos de capital para atender la conversién de las Obligaciones Convertibles y de los
Equity Warrants seran los siguientes:

(a) Obligaciones Convertibles: Para atender la conversion de las Obligaciones
Convertibles sera preciso aprobar un aumento de capital social hasta un importe
nominal maximo conjunto de 500.000.000 de euros, mediante la emision y puesta en
circulacion de hasta un maximo de 25.000.000.000 de acciones ordinarias, de 0,02
euros de valor nominal cada una de ellas, representadas mediante anotaciones en
cuenta.

(b) Equity Warrants: Para atender el ejercicio de los Equity Warrants sera preciso aprobar
un aumento de capital social hasta un importe nominal maximo conjunto de
100.000.000 de euros, mediante la emision y puesta en circulacion de hasta un
méaximo de 5.000.000.000 acciones ordinarias, de 0,02 euros de valor nominal cada
una de ellas, representadas mediante anotaciones en cuenta.

El Consejo de Administracion entiende que la Financiacidn y, consecuentemente, la
propuesta de acuerdo de emision de las Obligaciones Convertibles y los Equity Warrants que
se presenta a la Junta General de accionistas, son plenamente conformes con el interés
social en la medida en que pretende destinar la totalidad de los fondos (valor nominal mas
prima de emision) obtenidos (una vez satisfechas las comisiones y gastos relativos, y
saldados cuantos pasivos pudiese tener la Sociedad, devengados y exigibles) a la ejecucién
del ambicioso proyecto estratégico orientado a la adopcién progresiva de bitcoins como
activo no operativo y vehiculo de transformacion de su modelo de tesoreria corporativa. El
Consejo de Administracion de la Sociedad considera que la exclusion del derecho de
suscripcion preferente que se propone resulta plenamente conforme con el interés de la
Sociedad ya que (i) permite realizar una operacion conveniente desde el punto de vista del
interés social (dados los motivos ya sefialados en el apartado anterior); (ii) el procedimiento
resulta idéneo y necesario para alcanzar el fin buscado; y (iii) existe proporcionalidad entre
el medio elegido y el objetivo que se pretende, segln se resumen a continuacioén:

e A través del acuerdo de financiacion suscrito con el Inversor, VANADI obtiene acceso
a una fuente de financiacién de recursos propios flexible, de forma que puede
acompasar sus disposiciones de efectivo a sus necesidades de financiacion, y todo
ello de manera accesible, con independencia de la coyuntura de los mercados de
renta variable y demas situaciones en las que la captacién de capital por medios
tradicionales pueda resultar dificil.

e LaFinanciacion permite asegurar la captacidén de recursos propios en un corto
periodo de tiempo, reduciendo sustancialmente el tiempo de exposicion a los riesgos
asociados a la volatilidad del mercado en general. Asimismo, por sus circunstancias y
por los términos y condiciones en que se estructura la Financiacion, se obtendran
recursos de manera mas eficiente que acudiendo a otras férmulas, tales como una
ampliacién de capital o emision de deuda o de obligaciones convertibles con derecho
de suscripcion preferente, o incluso una colocacion privada acelerada entre
inversores cualificados (accelerated book-building), etc., que previsiblemente
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exigirian un descuento mayor sobre el precio de mercado, un mayor tiempo de
ejecucion o una mayor incertidumbre.

e La Sociedad tendra la facultad, mediante la emision de las Obligaciones Convertibles,
de requerir al Inversor que aporte capital a la Sociedad de manera recurrente, hasta
la cuantia que la Sociedad estime conveniente en cada momento, en un corto espacio
de tiempo y en funcion de las necesidades concretas de financiacién; algo que no
seria viable instrumentar mediante otras alternativas que supongan un
reconocimiento del derecho de suscripcion preferente de los accionistas, debido a los
dilatados plazos que ello supondria. Sin perjuicio de lo anterior, el Inversor podra
hacer uso de la Opcion del Inversor conforme ésta ha quedado definida.

¢ El Consejo de Administracion estima que la supresiéon del derecho de suscripcion
preferente permite un abaratamiento significativo del coste financiero y de los costes
asociados a la operacidén en comparacion con un aumento de capital o una emisién de
obligaciones convertibles con derecho de suscripcidn preferente (especialmente si se
toman en consideracion las comisiones de las entidades financieras participantes), y
tiene al mismo tiempo un menor efecto de distorsién en la negociacion de las
acciones de la Sociedad durante el periodo de emision.

e La Sociedad obtiene la certeza de que se llevara a cabo la suscripcién de las
Obligaciones Convertibles y la inversidn propuesta, para lo que se exige
necesariamente, en aras de velar por la proteccién del interés de la Sociedad, la
exclusién del derecho de suscripcion preferente en la emision de las Obligaciones
Convertibles y de los Equity Warrants, siendo este un requisito necesario (y
conveniente desde el punto de vista econdmico y operativo) para lograr los objetivos
perseguidos.

o La medida propuesta guarda la proporcionalidad necesaria con el fin que se persigue,
en cuanto que la misma queda ampliamente compensada y justificada por el beneficio
que supone para la Sociedad y para los propios accionistas la posibilidad de realizar
una operacion que es beneficiosa para la Sociedad.

4. ASPECTOS RELEVANTES A CONSIDERAR EN LA INTERPRETACION DE LOS
RESULTADOS DE NUESTRO TRABAJO

La dilucién por accion como consecuencia de las caracteristicas del acuerdo de emision de las
obligaciones convertibles y Equity Warrants dependera de la evolucion de la cotizacion de las
acciones de la Sociedad. Tal y como se indica en el informe de Administradores, en relacion con
las Obligaciones Convertibles, los accionistas de la Sociedad deberan tener en cuenta que su
dilucion final estaréd determinada por el precio de cotizacion de la accion de la Sociedad en la
fecha de conversidn, siendo la dilucion mayor cuanto mas bajo sea el precio al que se negocien
las acciones de la Sociedad, y viceversa. En relacion con los Equity Warrants, los accionistas de
la Sociedad deberan tener en cuenta que su dilucion final estaré determinada también por el
precio de cotizacion de la accidn de la Sociedad, siendo esperable que el Inversor ejercite los
mismos cuando el precio de negociacién se encuentre por encima del Precio de Ejercicio de los
Warrants.
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Tanto la interpretacidn de lo requerido en el articulo 414, 417 y 510 del TRLSC, como las
manifestaciones expresadas en este Informe Especial, llevan implicitos, ademas de factores
objetivos, otros factores subjetivos que implican juicio y, por lo tanto, no es posible asegurar
que terceras partes estén necesariamente de acuerdo con la interpretacion y juicios
expresados en este Informe Especial.

La informacion necesaria para la realizacion de nuestro trabajo nos ha sido facilitada por la
Direccion de Vanadi, sus asesores o0 ha sido obtenida de fuentes publicas. En relacién con esta
informacion, no ha constituido parte de nuestro trabajo el contraste de dicha informacién con
evidencias externas, sin perjuicio de que, en la medida de lo posible, hemos comprobado que la
informacion presentada es consistente con otros datos obtenidos durante el curso de nuestro
trabajo.

No tenemos la obligacién de actualizar nuestro Informe Especial por causa de hechos que
pudieran ocurrir con posterioridad a la fecha de emision del mismo. El contenido de este
informe ha de entenderse referido a toda la informacion recibida sobre los acontecimientos
sucedidos con anterioridad a la fecha del mismo.

Hemos asumido que todas las autorizaciones y registros que, en su caso, resulten pertinentes o
sean necesarios para la efectividad de la operacion proyectada y que afecten de forma
significativa a nuestro analisis, se obtendran sin ningin efecto adverso para el objetivo de la
operacion objeto de andlisis por nuestra parte.

Finalmente, es importante resaltar que nuestro trabajo es de naturaleza independiente y por
tanto, no supone ninguna recomendacion a los Administradores de Vanadi, a los accionistas de
la Sociedad o a terceros en relacion con la posicion que deberian tomar en relacion con la
operacion analizada de emision de las obligaciones convertibles y Equity Warrants de Vanadi
y/0 su potencial conversion en acciones de la Sociedad.

5. CONCLUSION

En base al trabajo realizado con el alcance descrito en los parrafos anteriores, y sujeto a los
aspectos relevantes a considerar en la interpretacion de los resultados de nuestro trabajo, todo
ello con el objeto exclusivo de cumplir con los requisitos establecidos en los articulos 414, 417
y 510 del TRLSC, en nuestro juicio profesional:

e El Informe de Administradores de Vanadi S.A. adjunto, sobre la propuesta de emision de
obligaciones convertibles en acciones y Equity Warrants de la Sociedad, con exclusion del
derecho de suscripcion preferente, contiene la informacién requerida por los articulos
414,417 y 510 del TRLSC Yy lo que resulta aplicable de la Norma Técnica publicada en la
Resolucion de 16 de junio de 2004 del ICAC y de la Norma Técnica publicada en la
Resolucién de 10 de octubre de 1991;

e Los datos contenidos en el mencionado Informe de Administradores son razonables por
estar adecuadamente documentados y expuestos; y
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e Larelacién de conversion de las obligaciones convertibles en acciones y Equity Warrants
de Vanadi, S.A., con exclusion del derecho de suscripcion preferente, y en su caso, sus
formulas de ajuste son razonables para compensar una eventual dilucion de la
participacion econdmica de los accionistas, considerando la situacion econdmica-financiera

actual de la Sociedad.

Este Informe Especial ha sido preparado, exclusivamente, a los fines previstos en los articulos
414,417 y 510 del TRLSC, por lo que no debe ser utilizado para ninguna otra finalidad.

ERNST & YOUNG, S.L.
Este informe se corresponde con el
sello distintivo n°® 30/25/01437
emitido por el Instituto de Censores
Jurados de Cuentas de Espafia

Amparo Ruiz Genovés
Socia

22 de agosto de 2025
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