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MOORE ADDVERIS

M OOR E AUDITORES Y CONSULTORES, S.L.P,
Aribau, 153, entlo. 1*

08036 Barcelona
Tel.: + 34 93 434 40 40
Fax: + 34 93 434 40 41

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al Accionista Unico de COPENAV INVESTMENTS, S.C.R., S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Opinién con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales de COPENAV INVESTMENTS, S.C.R., S.A. (Sociedad Unipersonal)
(La Sociedad) que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoaria correspondientes
al gjercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, excepto por los posibles efectos de la cuestion descrita en la seccién Fundamento de
la opinion con salvedades de nuestro informe, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2024, as/ como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién
(que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinidon con salvedades

A la fecha de este informe, no hemos dispuesto de informacién financiera auditada de determinadas
sociedades participadas a 31 de diciembre de 2024, registradas en el epigrafe del activo del balance de
situacion de “Inversiones financieras a largo plazo”, cuyo valor contable total asciende a 6.714 miles de
euros. Por ello, desconocemos si de la misma pudieran derivarse aspectos que supusiesen la necesidad
de realizar ajustes que afectasen a la valoracién de la participacién en dichas sociedades.

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

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion con salvedades.

Registro Mercantill de Barcelana, Tormo 35659, Folio 118, Haja 77352, Inscripcicn 30. NIF B-08858201
Inscrita en el Registro Oficfal de Auditares de Cuentas con el n® S0793, en el Registro de Sociedades del Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espafa
can el n® 76 y en el Registro de Sociedad Profesionales del Colegio de Economistas de Catalunya con el n® SP0338
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Ademéas de la cuestion descrita en la seccién Fundamento de la opiniébn con salvedades, hemos

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

Valoracion de la cartera de inversiones financieras (Ver las notas 4, 5, 11 y 13 de la memoria de las cuentas

anuales)

Descripcion del riesgo

La Sociedad al cierre del ejercicio 2024 dispone de participaciones en varias empresas no cotizadas,
clasificadas a efectos de valoracion como activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto y registradas a su valor razonable en el epigrafe del activo de “Inversiones financieras a
largo plazo”, por un importe total de 25.457 miles de euros que suponen un 97% del activo. La variacion
del valor razonable de dichas inversiones financieras en el ejercicio 2024 ha supuesto un incremento de su
valor y del patrimonio neto de 2.118 miles de euros, respectivamente.

Para la determinacion del valor recuperable de esta clase de activos se toma en consideracian la estimacion
realizada por parte de los Administradores y la Direccién del rendimiento que se obtendra de estas
sociedades en el futuro, por lo que se realiza un juicio estimativo sobre los supuestos que soportan la
valoracion. La evaluacion de los posibles deterioros y correcciones valorativas que puedan afectar a esta
4rea, los juicios de valor realizados por la Direccion en la determinacién de su valor razonable, asi como
su significatividad, supone que hayamos considerado la valoracién de la cartera de inversiones financieras
como un aspecto mas relevante de nuestra auditoria.

Respuesta del auditor

Nuestros procesos de auditoria han consistido, entre otros, en los siguientes:

e \Verificacion de la idoneidad de la politica contable establecida en la Sociedad en relacion con los
mencionados activos financieros, incluyendo la relativa al proceso de estimacién de su valor
razonable.

s Andlisis de las hipotesis utilizadas por los Administradores y la Direccion de la Sociedad en la
determinacion del valor razonable y adecuabilidad del método de valoracion utilizado.

e Comprobacion de la adecuada contabilizacién de la cartera de inversiones financieras a valor
razonable.

¢« Obtencion de las cuentas anuales auditadas a 31 de diciembre de 2024 de las entidades participadas,
con la limitacién al alcance descrita en la seccion “Fundamento de la opinién con salvedades”, y
andlisis del posible efecto en la valoracion pudieran tener ajustes que se pudieran derivar de sus
informes de auditoria, asi como la constatacién del valor tedrico contable de las participadas.

e Comprobacién del cumplimiento de los coeficientes obligatorios de inversién de acuerdo con la
normativa aplicable a las sociedades de capital riesgo.

s Verificacion de que en la memoria se han incluido los desgloses de informacién requeridos por el marco
de informacion financiera aplicable.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2024, cuya formulacion
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de las cuentas
anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la
auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la
misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion
del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su contenido y presentacion
son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin corresponda,
las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa
en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la sociedad o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estan
libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra
opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria vigente en Espafia siempre detecte
una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran, materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

¢ lIdentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos
y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas elevado que en
el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del
control interno.
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o Obtenemos conacimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basédndonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones gue pueden
generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las
cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha
de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa
de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

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

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

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

25 de junio de 2025
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COPENAV INVESTMENTS, S.C.R., S.A.
Sociedad Unipersonal

Balances de Situacion a 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)

ACTIVO Notas 2024

[
=
]
e

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 187.487.61 369.493,78

Periodificaciones s =

Inversiones financieras a corto plazo 6 557.410,52 541.220,34
Préstamos y créditos a empresas 557.410,52 541.220.,34

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo — —_

Deudores 7 2.001,81 94.077,26

Otros activos corrientes - o

TOTAL ACTIVO CORRIENTE 746.899,94 1.004.791,38

Activos por impuesto diferido — =

Inversiones financieras a largo plazo 5 25.456.908,89 20.532.529,60

Instrumentos de patrimonio 25.456.908,89 20.532.529,60
Préstamos y créditos a empresas = =
Valores representativos de deuda i _
Derivados - S
Otros activos financieros s —

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo — —_

Instrumentos de patrimonio - -
Préstamos y créditos a empresas = =
Valores representativos de deuda — —
Derivados - -
Otros activos financieros - e

Inmovilizado material —_ —

Inmovilizado intangible — =

Otros activos no corrientes — —

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 25.456.908,89 20.532.529,60

TOTAL ACTIVO 26.203.808,83 21.537.320,98

Las notas 1 a 16 adjuntas forman parte integrante de estos balances.



COPENAV INVESTMENTS, S.C.R., S.A.
Sociedad Unipersonal

Balances de Situacion a 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas

PASIVO CORRIENTE

Periodificaciones

Acreedores y cuentas a pagar 9
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo

Deudas a corto plazo

Otros pasivos financieros
Provisiones a corto plazo
TOTAL PASIVO CORRIENTE
PASIVO NO CORRIENTE
Pasivos por impuesto diferido 11
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

FONDOS REEMBOLSABLES 10
Capital
Escriturado

Menos: Capital no exigido

Reservas

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO 11

SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de riesgo y compromiso
Otras cuentas de orden
TOTAL 13

Las notas 1 a 16 adjuntas forman parte integrante de estos balances.

2024 2023
25.075,93 47.274,26
25.075,93 47.274,26
19.487 42 13.809,88
19.487,42 13.809,88
44.563,35 61.084,14

18.383.762,42

15.818.257,68

9.883.444,00 9.883.444,00
9.883.444.,00 9.883.444,00
934.009,01 723.442,15
7.200.804,67 5.000.804,67
365.504,74 210.566,86
7.775.483,06 5.657.979,16
26.203.808,83 21.537.320,98
16.890.906,00 13.979.823,00
660.084,90 578.663,36
17.550.990,90 14.558.486,36




COPENAV INVESTMENTS, S.C.R., 5.A.
Sociedad Unipersonal

Cuentas de pérdidas y ganancias

Ejercicios anuales terminados a 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)

HABER / ( DEBE) Notas 2024 2023

Ingresos financieros 97.791,37 80.978,66
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados 85.563,46 62.784,47
Otros ingresos financieros 12.227,91 18.194,19

Gastos financieros (296,02) (6.401,54)

Resultados y variaciones del valor razonable de la

Cartera de Inversiones Financieras (neto) SH0751,04 368.306,29
Deterioros y resultados por enajenaciones de
instrumentos de patrimonio 3 ARDIRAS 388.267,33
Diferencias de cambio 2.762,59 (19.961,04)
Otros resultados de explotacién (204.346,24) (190.779,98)
Comisiones y otros ingresos percibidos — 5,54
Comisiones satisfechas — o
Comision de gestion 12 (204.346,24) (190.785,52)
MARGEN BRUTO 403.930,15 252.103,43
Gastos de Personal e e
Otros gastos de explotacién (38.425,41) (41.536,57)
Amortizacion del inmovilizado = =
Excesos de provisiones = =
RESULTADO DE EXPLOTACION 365.504,74 210.566,86
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 365.504,74 210.566,86
Impuesto sobre beneficios = —
RESULTADO DEL EJERCICIO (Beneficio) 365.504,74 210.566,86

Las notas 1 a 16 adjuntas forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas y ganancias.
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COPENAV INVESTMENTS, S.C.R., S.A.
Sociedad Unipersonal

Estados de Flujos de Efectivo

Ejercicios anuales terminados a 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)

2024 023
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos 365.504,74 210.566,86
Ajustes del resultado (12.227.91) (18.194,19)
Ingresos financieros (12.227.91) (18.194,19)
Gastos financieros “ 5
Correcciones valorativas - -
Otros ingresos y gastos = i
Cambios en el capital corriente 69.878,09 254.116,33
Deudores y otras cuentas para cobrar 92.076,42 253.873.53
Acreedores y otras cuentas a pagar (22.198,33) 242,80
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién 12.227.91 18.194,19
Cobros de intereses y dividendos 12.227,91 18.194,19
Flujos de efectivo de las actividades de explotacion 435.382,83 464.683,19
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones (4.811.460,29) (4.105.691,22)
Inversiones financieras a largo plazo (4.811.460,29) (4.105.691,22)
Cobros por desinversiones 1.994.071,29 908.875,18
Inversiones financieras a largo plazo 1.994.071,29 908.875,18
Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversion (2.817.389.,00) (3.196.816,04)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 2.200.000,00 2.600.000,00
Emision de instrumentos de patrimonio 2.200.000,00 2.600.000,00
Otras Deudas - -
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero - -
Deudas con entidades de crédito - -
Dividendos pagados y remuneracién de otros instrumentos de capital - -
Total flujos de efectivo neto de las actividades de financiacion 2.200.000,00 2.600.000,00
Efecto de las variaciones de los tipos de cambio
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES
DE EFECTIVO (182.006,17) (132.132,85)
Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio 369.493,78 501.626,63
Efectivo o equivalentes al final del gjercicio 187.487,61 369.493,78

Las notas 1 a 16 adjuntas forman parte integrante de estos estados de flujos de efectivo.



COPENAYV INVESTMENTS, S.C.R. S.A.
(Sociedad Unipersonal)

MEMORIA

EJERCICIO TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2024

NOTA 1 - CONSTITUCION, DOMICILIO Y ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

Copenav Investments S.C.R., S.A.U, se constituy6 mediante escritura publica otorgada con
fecha 16 de Mayo del 2017 con duracién indefinida. Su domicilio social se encuentra en
Madrid, calle Argensola, n°14. La Sociedad figura inscrita desde el 14 de Julio del 2017 en el
Registro Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, con el nimero 252.

La Sociedad tiene por objeto principal la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma de
participacién, no coticen en el primer mercado de Bolsas de Valores o en cualquier otro
mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de paises miembros de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos (OCDE). Asimismo, se
consideraran inversiones propias del objeto social aquellas que se realicen en valores emitidos
por empresas cuyo activo esté constituido en més de un 50 por 100 por inmuebles, siempre que
al menos los inmuebles que representen el 85 por 100 del valor contable total de los inmuebles
de la entidad participada estén afectos, ininterrumpidamente durante el tiempo de tenencia de
los valores, al desarrollo de una actividad economica en los términos previstos en la Ley del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, del Impuesto de Sociedades, sobre la renta de
No Residentes y sobre el Patrimonio.

No obstante lo anterior, podrd extender su objeto principal a la toma de participaciones
temporales en el capital de empresas no financieras que coticen en el primer mercado de Bolsas
de Valores o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto
de paises miembros de la OCDE, siempre y cuando tales empresas sean excluidas de la
cotizacion dentro de los doce meses siguientes a la toma de participacion. Asimismo podra

también invertir a su vez en otras entidades de capital - riesgo conforme a lo previsto en la
LECR
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Memoria

31 de diciembre de 2024

NOTA 1 - CONSTITUCION, DOMICILIO Y ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD
(CONTINUACION)

Para el desarrollo de este objeto social principal, la Sociedad podra facilitar préstamos
participativos, asi como otras formas de financiacion, en este Gltimo caso Unicamente para
sociedades participadas que formen parte del coeficiente obligatorio de inversion. Asimismo,
podraé realizar actividades de asesoramiento dirigidas a las empresas que constituyen el objeto
principal de inversion de la Sociedad, estén o no participadas por esta tiltima.

La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Circular 11/2008 de 30 de diciembre y
otras disposiciones de la Comision Nacional del Mercado de Valores, asi como a la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital - riesgo, que regula, entre
otros, los siguientes aspectos:

e El Capital social suscrito ascendera a un minimo de 1.200 miles de euros.

e Las ECR deberan mantener, como minimo, ¢l 60% del activo invertible en acciones u otros
valores o instrumentos financieros que puedan dar derecho a la suscripcion o la adquisicion
de aquellas y participaciones en el capital y préstamos participativos, cuya rentabilidad esté
ligada a los beneficios o pérdidas de la empresa, que se encuentren dentro de su &mbito de
actividad principal. Dentro de este porcentaje, podra dedicar hasta un 30% del total de su
activo invertible a otros préstamos participativos de empresas que sean objeto de su
actividad y hasta el 100% de su activo computable en la adquisicion de acciones o
participaciones en otras ECR. El citado coeficiente obligatorio de inversion debera
cumplirse al finalizar cada ejercicio social.

e No podrén invertir mas del 25% de su activo invertible en el momento de la inversion en
una misma empresa, ni mas del 35% en empresas pertenecientes al mismo grupo de
sociedades, entendiéndose por tal el definido en el articulo 42 del Codigo de Comercio. Las
ERC podran invertir hasta el 25% de su activo invertible en empresas pertenecientes a su

grupo o al de su sociedad gestora, siempre que cumplan los requisitos dispuestos en el
articulo 16 de la Ley 22/2014.

e No obstante, los porcentajes de inversion y diversificaciéon mencionados en los puntos
anteriores podran ser incumplidos por la Sociedad durante los primeros tres afios, a partir
de su inscripcion en el correspondiente registro de la Comision Nacional del Mercado de
Valores y en cuanto al porcentaje de inversion durante veinticuatro meses a contar desde
que se produzca una desinversién computable en el coeficiente obligatorio que provoque su
incumplimiento, siempre y cuando no existiese incumplimiento previo.

Asimismo, la Comisién Nacional del Mercado de Valores podrd, con cardcter excepcional,
eximir del cumplimiento de los citados porcentajes o autorizar la ampliacion de los plazos de
cumplimiento, a solicitud de las SCR o de la sociedad gestora, en atencion a la situacion del
mercado y a la dificultad de encontrar proyectos para cubrir, adecuadamente, el porcentaje
mencionado.
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NOTA 1 - CQNSTITUCION, DOMICILIO Y ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD
(CONTINUACION)

La gestion, administracion y asesoramiento de Copenav Investments, S.C.R, S.A.U., estan
encomendadas a MDEF GESTEFIN, S.A.U., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva.

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

La informaci6n del grupo de sociedades en los términos previstos en el articulo 42 del Codigo
de Comercio, es la siguiente:

e La sociedad dominante directa es Copenav, S.L. cuyo domicilio social se encuentra en
Madrid, Calle Argensola n*14.

* El objeto social de la sociedad dominante es la realizacion por cuenta propia o de terceros,
directamente por sus propios medios o indirectamente mediante la titularidad de acciones o
participaciones en otras sociedades o entidades de idéntico o analogo objeto, de las
siguientes actividades:

a) La promocion inmobiliaria y la explotacion, por cualquier titulo, de bienes
inmuebles de naturaleza industrial, urbana o ristica;

b) La adquisicion, venta y explotacion, por cualquier titulo, con o sin tripulacién, de
embarcaciones para navegacion de recreo;

¢) La adquisicion, administracion, tenencia, enajenacién y, en general, la realizacion
de toda clase de operaciones con valores mobiliarios, por cuenta propia y sin
limitacién alguna, salvo cuando se exijan para ello requisitos especiales o
reglamentarios y siempre que ello no suponga la realizacion de actividades propias
de las entidades de inversion colectiva.

Las actividades integrantes del objeto social podran ser desarrolladas, total o parcialmente,
de modo indirecto mediante la titularidad de acciones o de participaciones en sociedades
con objeto idéntico o andlogo.

Gestion de riesgo de la institucion

El sistema de control de limites se compone de las facultades personales y jerarquicas del
Consejo de Administracion de la Sociedad y del de su Sociedad Gestora, de la Unidad de
Auditoria Interna que depende directamente del Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora y del Departamento de Control que depende directamente del Director General de la
Sociedad Gestora.
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NOTA 1 - CQNSTITUCIOM DOMICILIO Y ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD
(CONTINUACION)

El Consejo de Administracion aprueba, desarrolla los sistemas de control del riesgo y evalia
de forma continuada los riesgos y distintas actividades de la compaiiia.

La Unidad de Auditoria Interna es un organismo que vela por el cumplimiento de todo el
sistema de control de riesgos. Desarrolla las funciones de control y revision de los
procedimientos y sistemas de control interno. La Unidad de Control no interviene ni en la
contratacién de las operaciones, ni en la autorizacion de cobros y pagos, ni participa en los
procesos de confirmacion, registro o valoracion de las transacciones. La Unidad de Auditoria
Interna supervisa al Departamento de Control e informa de forma periddica al Consejo de
Administracion el seguimiento y cumplimiento de los riesgos.

El Departamento de Control controla el cumplimiento de los riesgos y limites, tanto legales
como las politicas de inversion. Periédicamente informa a Unidad de Auditoria Interna.

La Sociedad invierte sus activos controlando en todo momento sus riesgos con el objetivo de
llevar a cabo una politica de inversion a largo plazo.

e Riesgo de mercado
o Riesgo de precio

Para la valoracion de la Sociedad se ha usado el precio de adquisicion, por lo que no
esta sujeta a las variaciones del precio de mercado.

o Riesgo de tipo de interés

Al tener prevista la Sociedad sus inversiones en acciones de empresas no cotizadas y
préstamos convertibles, no estaria sujeta a la variacion de los tipos de interés.

o Riesgo de tipo de cambio

Se establece el euro como divisa base. En la actualidad la Sociedad ha efectuado
inversiones en monedas distintas a su moneda base.

e Riesgo de crédito

Para la Sociedad se gestiona en todo momento el riesgo de contrapartida, limitando la
exposicion segun establece la ley.

e Riesgo de liquidez
Al ser la inversion prevista en empresas no cotizadas pero con un horizonte de inversion a

largo plazo, se controlarian y gestionarian los activos de la Sociedad, siempre en prevision
de sus obligaciones de pasivo.
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NOTA 1 - ,CONSTITUCIéM DOMICILIO Y ACTIVIDAD DE LA SOC.
(CONTINUACION)

Coeficientes obligatorios de inversion y diversificacion

La Sociedad al cierre del ejercicio 2024 y a la fecha de formulacion de las presentes cuentas

anuales, cumple con los coeficientes de inversién y diversificacion establecidos en los articulos
13.3y 16 de la Ley 22/2014, de 12 de noviembre.

Modelos y técnicas de valoracion utilizados

Las técnicas de valoracion utilizadas sobre las inversiones de la Sociedad son las descritas en la
Nota 4. Normas de valoracion — Inversiones financieras.

NOTA 2 - BASE DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad, y se
presentan de acuerdo con lo establecido en la Circular 11/2008 de 30 de diciembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, sin perjuicio de lo previsto en el Codigo de
Comercio, Ley de Sociedades de Capital y el Real Decreto 1.514/2007, de 16 de noviembre,
por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, junto con las modificaciones
introducidas, la Gltima de ellas mediante el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero y el resto de
disposiciones legales vigentes en materia contable, de forma que muestran la imagen fiel de
patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones, de los cambios en
el patrimonio neto y de los flujos de efectivo de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024.

Las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024 han sido
formuladas por el Consejo de Administracion y se someteran a la aprobacién del Accionista
Unico, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna,

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La Sociedad ha elaborado sus estados financieros bajo el principio de empresa en funcionamiento,
. sin que exista ningtn tipo de riesgo importante, que pueda suponer cambios significativos en el
valor de los activos o pasivos en el ejercicio siguiente.

En las cuentas anuales adjuntas se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por la

Direccion de la Sociedad para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ella.
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NOTA 2 - BASE DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
(CONTINUACION)

Es posible que, a pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacién
disponible a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales sobre los hechos analizados, se
produzcan acontecimientos en el futuro que obliguen a modificarlas, tanto al alza como a la baja,
en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio
de estimacion en las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias futuras.

Comparacion de la informacion

De acuerdo con la Circular 11/2008, las cuentas anuales del ejercicio 2024 incluyen, a efectos
comparativos, las cifras del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios
en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anterior.
Asimismo, la informacién cuantitativa de la memoria se refiere al ejercicio 2024, asi como al
ejercicio anterior a efectos comparativos.

Presentacion de la informacion

Todas las cifras de esta memoria se expresan en euros con decimales, salvo indicacion expresa.

NOTA 3 - DISTRIBUCION DEL RESULTADO

La distribucion del resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024 que el Consejo
de Administracion propondra al Accionista Unico para su aprobacion es la siguiente:

Base de reparto:
Pérdidas y ganancias 365.504,74
Distribucion:
A Reserva legal 36.550,47
A Reservas voluntarias 328.954,27

La distribucion prevista del resultado del periodo terminado el 31 de diciembre de 2024 cumple
con los requisitos y limitaciones establecidos en los estatutos de la Sociedad y en la normativa
legal vigente aplicable.
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACION

Las principales normas y criterios contables aplicados por la Sociedad en la elaboracion de las
cuentas anuales, han sido los siguientes:

Inversiones financieras

Los saldos a incluir en este epigrafe se clasificarian a efectos de valoracion como “Activos
financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto”.

Los activos financieros integrantes de la cartera de las sociedades de capital - riesgo se valoran
inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable sera, salvo evidencia en contrario, el
precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada,
incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen
adquirido, forman parte de la valoracién inicial.

La valoracion posterior de estos activos se efecttia por su valor razonable, sin deducir los costes
de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacioén. Los cambios que se produzcan en
el valor razonable se registraran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo
financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se
imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para determinar el valor razonable de los activos financieros se atiende a las siguientes reglas:

e Instrumentos de patrimonio de empresas no cotizadas: En aquellos casos en que no se hayan
producido transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua
entre partes interesadas y debidamente informadas, el valor razonable se determinara, salvo
mejor evidencia, utilizando el criterio del patrimonio neto o valor tedrico contable que
corresponda a dichas inversiones en el patrimonio neto de la entidad, corregido en el
importe de las plusvalias o minusvalias ticitas, netas de impuestos, existentes en el
momento de la valoracién. En relacion a las plusvalias tacitas se distinguira entre:

o Plusvalias tacitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad, que
s6lo podran considerarse como tales si hubieran sido identificadas y calculadas con
periodicidad anual y estén verificadas por un experto independiente o, en caso de
inmuebles, mediante tasacion de una sociedad de tasacion independiente inscrita en el
Registro Oficial del Banco de Espaiia, y siempre que subsistan en el momento de la
valoracion.

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

12
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACION (CONTINUACION)

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucién de aportaciones por reduccion de
capital social y otras distribuciones a accionistas o participes, asi como el importe de la
venta de derechos preferentes de suscripcion o la segregacion de los mismos para
ejercitarlos, cuyo valor se calculard aplicando alguna férmula valorativa de general
aceptacion, disminuira el valor razonable de las participaciones en el capital de sociedades
no cotizadas, en el momento en que se declare el correspondiente derecho o se hagan
efectivas dichas operaciones.

También deberéan tenerse en cuenta, en caso de que las cuentas de la empresa en la que se
invierte estén auditadas, los ajustes puestos de manifiesto en el informe de auditoria
correspondientes al iltimo ejercicio cerrado, que no estén recogidos en los estados contables
posteriores que se utilicen para el valor tedrico contable.

No obstante lo anterior, podran utilizarse otros modelos y técnicas de valoracidén
generalmente aceptados admitidos en la practica, siempre que resulten mas representativos
por la naturaleza o caracteristicas de los valores y garanticen, de acuerdo con criterios de
maxima prudencia, el mismo nivel de confianza en el céalculo del valor estimado de
realizacion de la inversion de que se trate.

Entre los modelos y técnicas de valoracion a utilizar se incluyen:

o Referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales,
mediante la aplicacion de métodos y técnicas reconocidos.

o Métodos de descuento de flujos de efectivo futuros estimados.

o Modelos generalmente utilizados para valorar opciones.

Los modelos y técnicas de valoracién empleados deberan ser aprobados por el 6rgano de
administracion de la sociedad gestora o sociedad de capital - riesgo en su caso, y deberan
estar debidamente documentados. Asimismo, maximizaran el uso de datos observables de
mercado y otros factores que los participantes en el mercado considerarian al fijar el precio,
limitando en todo posible el empleo de consideraciones subjetivas y de datos no observables
o contrastables.

En cualquier caso, cualquiera que sea el modelo o técnica de valoracion utilizado, para
determinar el valor razonable de estas inversiones, debera tenerse en cuenta los hechos o
circunstancias de caracter contingente que puedan alterar o transformar el valor de las
inversiones de las entidades de capital - riesgo, desde el mismo momento en que se originen
o se tengan conocimiento de ellos.

La gestora, o en su caso la sociedad de capital - riesgo, deberan evaluar la efectividad de
los modelos y técnicas de valoracién que utilice de manera periddica, empleando como
referencia en caso de que estén disponibles y resulten aplicables los precios basados en
datos o indices observables de mercado.
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACION (CONTINUACION)

Si ninguno de los modelos y técnicas de valoracion anteriores permiten determinar el valor
razonable de la inversion con fiabilidad, ésta se valorara a su coste menos, en su caso, el
importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

e Inversiones en capital - inicio: Se entendera por inversiones en capital — inicio aquellas
participaciones en compaifiias no cotizadas con menos de tres afios de existencia.
Adicionalmente, también se considerardn aquellas inversiones correspondientes a entidades
que, teniendo mas de tres afios de existencia, no han obtenido resultados positivos durante
un periodo de dos afios consecutivos en los ultimos cinco y dichos resultados hayan sido
verificados por un experto independiente. Para su valoracion, en aquellos casos en que no
haya transacciones recientes del propio valor en condiciones de independencia mutua entre
partes interesadas y debidamente informadas se valoraran por su coste.

En el supuesto de deterioro del valor, éste no se reconocera si existe un dictamen del
Consejo de Administracion de la entidad de capital — riesgo o de su gestora, que certifique
el cumplimiento del plan de negocio de la entidad que constituye las inversiones en capital
— inicio. En caso contrario, se reconocerd un deterioro que se determinara de acuerdo con
la estimacion del valor razonable, que se determinard, salvo mejor evidencia, utilizando el
criterio del patrimonio neto o valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones
en el patrimonio neto de la entidad, o del grupo consolidado, corregido en el importe de las
plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la
valoracion.

En ningun caso se reconoceran las plusvalias latentes de las inversiones en capital — inicio
en ausencia de transacciones sobre el valor.

e Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo: se valoraran al Gltimo valor
liquidativo publicado por la entidad participada en el momento de la valoracion, o valor
difundido por esa entidad. En caso de que no se disponga de estos valores, se atendera al
valor tedrico contable.

Se deberdn efectuar las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia
objetiva de que el valor de un activo financiero a valor razonable con cambios en el patrimonio
neto se ha deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su
reconocimiento inicial, tales como:

o En el caso de instrumentos de deuda, una reduccidn o retraso en los flujos de efectivo
estimados futuros.

o En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del
valor en libros del activo.
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACION (CONTINUA CION)

La correccion valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros ser4 la diferencia
entre su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier correccién valorativa por
deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable en
el momento en que se efectie la valoracion.

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

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

En ¢l caso de instrumentos financieros derivados, el valor razonable sera el valor de mercado
del instrumento, considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del
dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de
instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de
negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de modelos y técnicas de valoracién de general
aceptacion. En cambio, los instrumentos financieros derivados que estén vinculados y se
liquiden mediante la entrega de instrumentos de patrimonio no cotizados cuyo valor razonable
no pueda ser determinado con fiabilidad, se valoraran a coste menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Activos financieros a coste amortizado

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

a) Créditos por operaciones comerciales: son aquellos activos financieros que se originan
en la venta de bienes y la presentacion de servicios por operaciones de trafico de la
empresa con cobro aplazado.

b) Creditos por operaciones no comerciales: son aquellos activos financieros que, no
siendo instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial y cuyos
cobros son de cuantia determinada o determinable, que proceden de operaciones de
préstamo o crédito concedido por la empresa.

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, seré el precio de la transaccion, que equivaldra al
valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles.
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La valoracion posterior de los activos financieros incluidos en esta categoria se hace a su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias,
aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se
espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se podran valorar a su valor nominal
siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los
flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el
momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su reversion
s€ reconoceran como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
“Deterioros y pérdidas”.

Pasivos financieros a coste amortizado

La Sociedad reconoce un pasivo financiero en su balance cuando se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los pasivos financieros registrados en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, corresponde al precio de la transaccion, que
equivale al valor razonable de la contraprestacién recibida, ajustado por los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Baja del balance de los activos v pasivos financieros

Los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de
efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros s6lo se dan de baja del
balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.
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Contabilizacion de operaciones

Compraventa de valores al contado

Se contabilizaran el dia de su ejecucién. Como dia de la ejecucién se entenderd, en general, el
dia de contratacion para los instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacién para
los valores de deuda y para las operaciones en el mercado de divisa.

Las compras se adeudardn en la correspondiente cuenta del activo y el resultado de las
operaciones de venta se reconocerd en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de
ejecucion.

Compromisos de compras y venta de valores

Se contabilizardn el dia en que se adquiere el compromiso, o desde su contratacion y hasta el
vencimiento del contrato, en la riibrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe
comprometido.

Creditos y préstamos a empresas.

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registraran en
la fecha de su contratacién o concesién por el valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que le sean directamente atribuibles.

Los intereses que devenguen estos préstamos o créditos a empresas se periodificardn e
imputarén a ingresos en la cuenta de intereses correspondiente.

En el momento en que estas inversiones se consideren incobrables de forma irreversible y se
den de baja del balance, su saldo se traspasara a cuentas de orden, dentro de “activos fallidos™.

Compra-venta de participaciones en otras entidades de capital-riesgo.

La parte de inversiéon comprometida en otras entidades de capital-riesgo, se registrara, por el
importe efectivamente comprometido, en cuentas de orden dentro del epigrafe “compromisos
de compra de valores” “de instrumentos de patrimonio de empresas ob jeto de capital-riesgo” o
“de otros valores”, segin que la participacién en estas entidades de capital-riesgo cumpla las
caracteristicas establecidas en el articulo 14 de la Ley 22/2014.

Se contabilizaran en el activo de balance dentro de la ribrica correspondiente del epigrafe

“Instrumentos de Patrimonio”, del activo corriente o no corriente, dependiendo del plazo en
que la entidad tenga la intencién de venderlos.
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Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas
Yy ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o
ingreso por el impuesto diferido. No obstante, el impuesto sobre beneficios se reconocera en el
patrimonio neto si se relaciona con una transaccién o suceso que se hubiese reconocido en éste.

Elimpuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la entidades de capital-riesgo
como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, una vez
consideradas las deducciones, bonificaciones y pérdidas fiscales compensables de ejercicios
anteriores, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

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

Los pasivos por impuesto diferido se reconoceran siempre; por el contrario, los activos por
impuesto diferido sélo se reconoceran en la medida en que resulte probable que la institucion
disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos activos. Este criterio
aplicard al reconocimiento de los derechos por compensacién de pérdidas fiscales, siempre que
se cumpla con el plan de negocio de la entidad de acuerdo con dictamen del Consejo de
Administracion de la entidad de capital-riesgo o de su gestora. La memoria de la entidad deberé
informar sobre la existencia de las pérdidas fiscales a compensar. También se incluird en
cuentas de orden del Balance el importe de las mismas.

Transacciones en moneda extranjera

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

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los movimientos producidos en este epigrafe han sido los siguientes:

Saldo i i iones
2024 () 31122023 Aticiones Eindkstions Teanpaso (1?;:::111?: 31;81;{;324 )%
Instrumentos de patrimonio
Entidades de capital riesgo:
MC.I (*)  1.041.061,03 80.000,00 (42.317,32) - 22.590,98  1.101.334,69 VL
INV. I (*] 38891838 15.450,55 (45.259,93) - (142.624,55) 216.484,45 VL
MONT IV (*)  1.105.804,02 47.590,64 (73.276,74) - (91.233.61) 988.884,31 VL
TRIS.STAR.I (*)  668.361,84 21.038,12 z - 177.398,38 866.798,34 VL
COLII (*)  219.044,23 43.125,00 (4.935,49) - (931,82) 256.301,92 VL
CDVA *)  1.107.233,71 - (14.911,93) = (54.561,65)  1.037.760,13 VL
TB VI (*) 746.596,61 38.872,25 = - 122,178,43 907.647,29 VL
YIEL.II A () 540.083,39 34.852.40 (49.142,18) - 55.347,16 581.140,77 VL
CD IV (") 408.692,43 - (59.986,21) - (4.810,02) 343.896,20 VL
ALTV (*) 869.277,44 - (124.192,10) - (88.989,92) 656.09542 VL
ALT VI (*) 3R6.787,77 = (36.521,69) - 9.815,50 360.081,58 VL
TBV (*) 1.577.709,94 = (47.021,93) - 115.202,09  1.645.890,10 VL
TB 1L SE (") 1.462.525,50 - (90.763,54) @ 60.692,82 143245478 VL
NB Il (*) 95579831 10.167,13 (67.238,45) = 44.571,83 943.29882 VL
ACPD (*) 1.489.054,58 - (25.391,43) 5 89.701,63  1.553364,78 VL
EUROCH. (*)  432.115,00 - (54.070,81) . (16.930,19) 361.114,00 VL
B.INF. %) 904.318,92 100.000,00 (40.705,80) - 44.623,97  1.008.237,09 VL
17C. 4 (*)  208.968,00 - - - 7.543,00 216.511,00 VL
N.M.VI () 8§57.194,49 149.267,84 (1.726,25) . 280.986,74 129472282 VL
RC.XV (°) 31741736 84.808,17 (27.557.41) - 47.166,81 421.83493 VL
RC.XVI ") 11529824 §3.228,83 = - 10.820,57 209.347,64 VL
COL I (*) 23423886 50.000,00 5 - 162.417,93 446.656,79 VL
TB VII (*)  346.587,55 147.933,38 - - 70.558,27 565.079,20 VL
PAIV (°)  657.697,26 65.632,74 (66.766,34) . 6349042  720.054,08 VL
G.ASIA (*) 54.934,98 106.887,35 - 11.250,96 173.073,29 VL
BX IV (*)  450.940,30 115.520,09 . - 48.454 62 614.91501 VL
MF. IV E. () 155.000,59 123.845,85 (15.783,54) - (8.224,08) 254,928,82 VL
MP. IV U, (") 269.55599 79.547,27 (13.118,44) - 434,57 336.41939 VL
NIN.CAP. (") 258.780,34 75.000,00 - & (7.566,00) 326.214,34 VL
TB B.I (*)  152.698,62 69.916,63 - = 54.686,28 277.301,53 VL
SANGHA (*) 102.213,68 22.967,39 - e (10.543,51) 114.637,56 VL
TRIS.O.If (*)  525.684,99 188.333,50 (80,99) 2 93.308,01 807.245,51 VL
GUIDE O. | (*)  266.519.60 215.500,00 - 5 626.730,40  1.108.750,00 VL
TB D.III (*)  303.638,01 167.140,13 - - 41.156,38 511.934,52 VL
COL IV *) 40.018,20 100.000,00 - - (10.622,80) 12939540 VL
PAV (*)  647.261,53 342.074.41 (416.457,45) - 167.524,26 740.402,75 VL
SENTINEL VII *) 48.204,88 235.299,12 . - (1.361,19) 282.142.81 VL
TRIS.S.TU 22 (*)  216.203,03 19.199,46 (5.709,69) s 81.99521 311.688,01 VL
CELERO ™) - 225.666,04 e = 28.645,96 254.312,00 VL
CREAS (*) + 60.000,00 E - (8.457,97) 51.542,03 Wl
COAL 1 *) - 66.683,53 Z - (20.774,70) 45.908,83 VL
LV.X (*) = 257.461,28 = = 99.590,10 357.051,38 VL
MPEP V EUR *) - 89651,7 " - (1.195,27) 88.456,43 VL
MPEP V NA (*) - 167.185,15 (1.135,63) - (2.944,28) 163.105,24 VL
NM VII (*) " 209.121,45 - - (24.215,14) 184.906,31 VL
TB VIII *) - 156.302,71 - = (28.853,42) 127.449.20 VL
20.532.529,60 4.065.270,11  (1.324.071,29) - 2.123.043,16  25.396.771,58
Otras entidades:
BNP * = 730.000,00  {670.000,00) - 137,71 60.137,31 Co.
S 730.000,00  (670.000,00) - 137,31 60.137,31
TOTAL 20.532.529,60 4.795.270,11  (1.994.071,29) - 2.123.180,47  25.456.908,89

(*) Cuentas Anuales de la sociedad participada auditadas.

(*)(*) Criterio de valoracion posterior:

VL: Valor liquidativo
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2023 *) 11 !5121.*%%22 Adiciones Reducciones Traspasos i?;::::ﬁ:is 3l ISIZ];%B (%)
Instrumentos de patrimonio
Entidades de capital riesgo:
MC.I ) 983.160,79 50.000,00 (28.987,29) - 36.887,53  1.041.061,03 VL
INV. 1T 2 303.515,18 14,749,02 (16.190,37) (8.516,27) 95.360,82 38891838 WL
MONT TV (*)  1.459.733.00 §3.910,63 (174.630,63) - (263.208,98) 1.105.804,02 VL
TRIS.STAR.I {*) 517.562,94 24.091,20 - - 126.707,70 668.361,84 VL
COLII *) 160.099,25 56.250,00 {20.989.07) - 23.684,05 219.044,23 VL
CDVA (*)  1.141.18547 56.000,00 (33.289,09) - (56.662,67) 1.107.233,71 VL
TB V1 (*) §89.198,50 51.961,57 (24.796,74) - (169.766,72) 746.596,61 VL
YIEL.IT A *) 401.482,26 97.193,25 (7.022,64) 8.516,27 39.914,25 540.083,39 VL
CDIV i 452.382,62 - (52.039,17) - 8.348.98 408.69243 VL
ALTV *) 1.048.002,71 - (88.440,22) - (90.285,05) 869.277.44 VL
ALT VI ™) 380.596,62 - (8.228,24) - 14.419,39 386.787,77 WL
TBV (*)  1.BB3.49556 - (7.469,12) 3.835,84 (302.152,34)  1.577.709.94 VL
TB I SE (*)  1.898.928,69 - (83.686,80) 7.177,50 (359.893,89)  1.462.52550 VL
NB III *) 945.072,75 10.989,52 (14.700,02) (5.827,78) 20,263,834 955.798,31 VL
ACPD (*)  1.062.820,49 375.000,00 - - 51.234,09 1.489.054,58 VL
EUROCH. *) 468.424,00 - (55.704,05) - 19.395,05 432.11500 VL
B.INF. (*) 710.267,80 160.000,00 (153.687,93) - 87.739,05 904.318,92 VL
17C. 4 *) 199.018,00 - - - 9.950,00 208.968,00 VL
N.M.VI *) 495.249,88 281.510,86 (3.935,99) - 84.369,74 857.194,49 VL
RCXV (") 189.741,69 98.115,77 - - 29.559,90 31741736 VL
RC.XVI *} 54.698,75 68.500,10 (8.392,59) - 491,98 115.298,24 VL
COL 111 *) 153.119,92 92.500,00 (15.102,12) - 3.721,06 23423886 VL
TB VII *) 230.127,05 191.767,64 (45.208,52) - (30.098,62) 346.587.55 VL
PAIV ] 641.280,71 47.880,48 (26.212,19) (5.185,56) (66,18) 657.697,26 VL
G.ASIA {*) 39.666,51 23.802,72 - - (8.534,25) 5493498 VL
BX IV *} 158.065,39 235.380,86 - - 57.494,05 450.940,30 VL
MP. 1V E. *) 119.751,48 63.315,41 (10.549,72) - (17.426,58) 155.090,59 VL
MP. IV U. *) 200.879,49 90.019,19 (3.816,23) - (17.526,46) 269.555,99 VL
NIN.CAP. (*) 139.035,00 129.988,37 - - (10.243,03) 258.780,34 VL
TBB.1 *) 91.375,99 63.620,26 - - (2.297.63) 152.698,62 VL
SANGHA {*) 77.694,77 35.194,23 - - (10.675,32) 10221368 VL
TRIS. 0. 11 (") 194.498,30 31543149 (9.363,90) - 25.119,10 525.684,99 VL
GUIDE O. 1 "} 107.000,00 177.500,00 - - (17.980,40) 266.519,60 VL
TBE D.IN *) 269.319,95 119.167,45 (37.388,74) - (47.460,65) 303.638,01 VL
COL IV *) - 50.000,00 - - (9.981,80) 40.018,20 VL
PAV (*) - 656.727,91 - - 19.466,38) 647.261,53 VL
SENTINEL VII *) - 59.570,54 - - (11.365,66) 48.204,88 VL
TRIS.S.TU 22 {*) - 284.332,41 (79.043,8) - 10.914,42 216.203,03 VL
TOTAL 18.066.451,51 4.064.470,88 (908.875,18) - (689.517,61)  20.532.529,60

(*) Cuentas Anuales de la sociedad participada auditadas.

(*)(*) Criterio de valoracién posterior:

VL: Valor liquidativo
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MC.I

e La entidad participada es un fondo de inversién cuya actividad principal consiste,
principalmente, en la inversion en otras entidades de capital riesgo de conformidad con su
Politica de Inversion y la legislacion aplicable.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacién del 0,69% en
la entidad participada.

INV. II

e El objeto social de este fondo de inversion son las inversiones directas e indirectas en
valores de renta variable.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 3,80% en
la entidad participada.

MONT IV

e La entidad participada es un fondo de capital privado secundario.

o A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,12% en
la entidad participada.

TRIS.STAR.I
e La entidad participada es un fondo Growth Global.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,15% en
la entidad participada.

COLII
e La entidad participada es un fondo de Bio-tech Global.

o A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 1,01% en
la entidad participada.
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CDVA

e La entidad participada es un fondo global de secundarios global.

e A 31l de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participaciéon del 0,46% en
la entidad participada.

TB VI
e Laentidad participada es un fondo de fondos de Venture Capital Tech que invierte en USA.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,12% en
la entidad participada.

YIEL.IT A
e La entidad participada es un fondo de fondos de situaciones especiales que invierte en USA.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 4,10% en
la entidad participada.

Gy
¢ La entidad participada es un fondo de secundarios global.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,76% la
entidad participada.

ALTV
e Laentidad participada es un fondo cuyo objeto social es la gestion de inversiones, el control
y la gestion de riesgos, la administracion, representacion y gestion de las suscripciones y

reembolsos de los fondos y las sociedades de inversion.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 1,23% en
la entidad participada.

22



COPENAV INVESTMENTS, 5.C.R., 8.A.
Sociedad Unipersonal

Memoria

31 de diciembre de 2024

NOTA 5 — INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO (CONTINUACION)

ALT VI

La entidad participada es un fondo cuyo objeto social es la gestion de inversiones, el control
y la gestion de riesgos, la administracion, representacion y gestion de las suscripciones y
reembolsos de los fondos y las sociedades de inversion.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 1,57% la
entidad participada.

TBV

El fondo es un fondo de fondos, con el proposito de invertir en fondos de capital riesgo cuyo
objetivo son inversiones en empresas de nueva creacion y en etapa de desarrollo.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,20% la
entidad participada.

TB III SE

El fondo es un fondo de fondos, con el propdsito de invertir en fondos de capital riesgo cuyo
objetivo son inversiones en empresas de nueva creacion y en etapa de desarrollo.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,24% en
la entidad participada.

NB III

El fondo es un fondo de inversion de capital privado que busca lograr rendimientos
atractivos ajustados al riesgo invirtiendo directamente en las mejores co-inversiones
disponibles junto a empresas de capital privado de alta calidad en sus dreas de
especializacion con economia atractiva para los inversiones.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,09% en
la entidad participada.
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ACPD

e La entidad participada es un fondo cuyo objeto social principal consiste en la inversion en
otras entidades de capital riesgo, en fondos subyacentes dedicados fundamentalmente a la

inversion en activos alternativos en general.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,15% en
la entidad participada.

EUROCH.
e La entidad participada es un fondo de fondos de Growth que invierte en Europa.
e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,24% en
la entidad participada.
B.INF.

e Laentidad participada es un fondo de activos reales (infraestructura) que realiza inversiones
a nivel global.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,33% en
la entidad participada.

17C. 4
e La entidad participada es un fondo de secundarios que realiza inversiones a nivel global.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,06% la
entidad participada.

N.M.VI
e La entidad participada es un fondo de private quity mid market que invierte en EEUU.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,24% en
la entidad participada.

RC.XV

e La entidad participada es un es un fondo de fondos que realiza inversiones en low mid
market en EEUU.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,27% en
la entidad participada.
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RC.XVI

e Laentidad participada es un fondo de Fondos de Fondos de Growth que invierte en EEUU.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,34% en
la entidad participada.

COL II1

o La entidad participada es un fondo de Venture Capital - Bio que invierte a nivel global.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,42% en
la entidad participada.

TB VII

e La entidad participada es un Es un fondo de Fondos de Venture Capital que invierte en
EEUU.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,13% en
la entidad participada.

PA.IV
e La entidad participada es un Fondo de Fondos secundarios que invierte a nivel global.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,03% en
la entidad participada.

G.ASIA
e La entidad participada es un fondo de Venture Capital - Tech que invierte en Asia.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 1,54% la
entidad participada.

BX 1V

e Es una firma de capital de riesgo que se enfoca en emprendedores que regeneran el sector
alimentario.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,10% en
la entidad participada.
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NOTA 5 — INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO (CONTINUACION)

MP. IV E.
e La entidad participada es un fondo de fondos buyout que invierte en Europa.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,33% en
la entidad participada.

MP. IV U.

e La entidad participada es un fondo de fondos buyout que invierte en EEUU.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,31% en
la entidad participada.

NIN.CAP.

e La entidad una firma de capital de riesgo especializada que invierte exclusivamente en la
interseccion de la atencién médica y la tecnologia.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 1,20% en
la entidad participada.

TBRBI
e Fondo de capital de riesgo administrado por TrueBridge Capital.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,11% en
la entidad participada.

SANGHA
e La entidad participada invierte en el futuro de las finanzas y la tecnologia, invirtiendo en
empresas a las que les va bien haciendo el bien, donde la rentabilidad financiera y el impacto

se logran de forma conjunta.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,19% en
la entidad participada.
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NOTA 5 — INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO (CONTINUACI ON)

TRIS.O. IL.

La entidad participada es un fondo de fondos de Venture Capital- tech que invierte en
EEUU.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 1,69% en
la entidad participada.

GUIDEO. I

La entidad participada es una gestora de fondos de capital riesgo y es una compailia
totalmente independiente y propiedad de sus socios con dedicacion completa.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 2,74% en
la entidad participada.

TB D.III

Es una empresa de gestion de activos alternativos centrada en generar rendimientos
superiores en la industria del capital de riesgo.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,20% en
la entidad participada.

COL IV

El objeto principal del Fondo es la toma de participaciones temporales en el capital de
empresas de naturaleza no inmobiliaria ni financiera que, en el momento de la toma de
participacion, no coticen en el primer mercado de bolsas de valores cualquier otro mercado
regulado equivalente de la Union Europea o del resto de paises miembros de la OCDE.

A 31 de diciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,44% en la
entidad participada.

PA.V

La entidad participada es un fondo que busca crear un portafolio diversificado en fondos de
inversion privados y otros vehiculos de inversion colectiva adquiridos en el mercado
secundario y un nimero limitado de coinversiones directas en capital privado que generen
retornos atractivos ajustados al riesgo.

A 31 de diciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,60% en la entidad
participada.
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NOTA 5 — INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO (CONTINUACION)
SENTINEL VII

e Inversion en otras entidades de capital riesgo sometidas a la LECR (en lo sucesivo, las
“ECR”) o entidades extranjeras similares, (en lo sucesivo, junto con las ECR, las “Entidades
Participadas™), efectuando dichas inversiones principalmente en el mercado secundario.
Asimismo, el Fondo podré invertir directamente en Empresas de Private Equity co-
invirtiendo con otras ECR o Entidades Participadas, dentro de los limites establecidos en el
articulo 8 del presente Reglamento de Gestion (en adelante las “Co-inversiones”).

e A 31 dediciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 3,11% en la entidad
participada.

TRIS.S.TU 22
e La entidad participada es un fondo Growth Global

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,15% y
0,40%, respectivamente, en la entidad participada.

CELERO.

e La entidad participada es un fondo cuyo objeto social principal consiste en realizar
inversiones del sector growth, asi como realizar consultoria y otras actividades relacionadas
con dichas inversiones.

e A3l dediciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacién del 0,22% en la entidad
participada.

CREAS.

e La entidad participada es un fondo cuyo objeto social principal consiste en generar valor
para sus inversores, mediante inversiones temporales en empresas de naturaleza no
inmobiliaria ni financiera.

e A 31 de diciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 10,53% en la
entidad participada.

COAL L

e La entidad participada es un fondo cuyo objeto social principal consiste en realizar
coinversiones con fondos de PE con enfoque en empresas de servicios empresariales.
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e A 31 dediciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacién del 0,11% en la entidad
participada.

NOTA 5 — INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO (CONTINUACION)
LV.X

e La entidad participada es un fondo cuyo objeto social principal consiste en realizar
inversiones en secundarios de venture capital a nivel global.

e A 31 dediciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,06% en la entidad
participada.

MPEP. V. EUR

o La entidad participada es un fondo de fondos cuyo objeto social principal consiste en la
inversion en buyouts en el mercado europeo.

e A 31 dediciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,60% en la entidad
participada.

MPEP. V. N.A

o La entidad participada es un fondo de fondos cuyo objeto social principal consiste en la
inversién en buyouts en el mercado de EEUU.

e A 31 dediciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacién del 0,54% en la entidad
participada.

N.M VII

e La entidad participada es un fondo cuyo objeto social principal consiste en la inversion en
buyouts de mid market del mercado de EEUU.

e A 31 dediciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,10% en la entidad
participada.

T.B VI

e La entidad participada es un fondo de fondos cuyo objeto social principal consiste en la

inversién en otras entidades de capital de riesgo, principalmente en fondos del sector
tecnologico de EEUU.
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e A 31 dediciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 0,39% en la entidad

participada.

NOTA 6 — INVERSIONES FINANCIERAS A CORTO PLAZO

Los movimientos producidos en los ejercicios 2024 y 2023 en el epigrafe “Préstamos y créditos
a empresas” a corto plazo han sido los siguientes:

2024 Saldo Saldo
31/12/2023  Adiciones Reducciones  Traspasos 31/12/2024

Préstamos v créditos a empresas

PREST.CHEMOMETRIC. 541.220,34 16.190,18 - - 557.410,52
541.220,34 16.190,18 - - 557.410,52

2023 Saldo Saldo
31/12/2022  Adiciones Reducciones  Traspasos 31/12/2023

Préstamos v créditos a empresas

PREST.CHEMOMETRIC. 500.000,00 41.220,34 - - 541.220,34
500.000,00 41.220,34 - - 541.220,34

NOTA 6 — INVERSIONES FINANCIERAS A CORTO PLAZO (CONTINUACION)

Con fecha 23 de abril de 2021 se concedi6 a CHEMOMETRIC un préstamo participativo de
500.000 euros a un tipo de interés del 3%, con vencimiento 31 de diciembre de 2023, Con fecha
31 de diciembre de 2023 se firmé un adendum al contrato alargando el plazo de vencimiento a
31 de diciembre de 2024. Con fecha 31 de diciembre de 2024 se firmo6 un adendum al contrato
alargando el plazo de vencimiento a 31 de diciembre de 2025. A fecha de cierre se han recibido

los intereses de dicho préstamo, pero no ha sido amortizado.

NOTA 7 - DEUDORES

En el epigrafe “Deudores” a 31 de diciembre de 2023 correspondia a desinversiones pendientes

de liquidar al cierre de ejercicio.
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NOTA 8 - ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible que la Sociedad espera declarar en

el Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

2024

Cuenta de
pérdidas y ganancias

Aumento

Disminucion

Ingresos - gastos del ejercicio (resultado
contable)

Ingresos — gastos imputados directamente al
patrimonio neto

Impuesto sobre sociedades
Diferencias permanentes
Diferencias temporarias

Con origen en ¢l ejercicio
Con origen ejercicios anteriores

Compensacién bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores

Total

(446.926,28)

365.504,74

(446.926,28)

Base imponible (resultado fiscal)

(81.421,54)

023

Cuenta de
pérdidas y ganancias

Aumento

Disminucién

Ingresos - gastos del ejercicio (resultado
contable)

Ingresos — gastos imputados directamente al
patrimonio neto

Impuesto sobre sociedades
Diferencias permanentes
Diferencias temporarias

Con origen en el gjercicio
Con origen ejercicios anteriores

Compensacion bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores

Total

(411.602,47)

210.566,86

(410.265,73)

Base imponible (resultado fiscal)

(199.698,87)
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NOTA 8 - ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL
(CONTINUACION)

De acuerdo con las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas mientras no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
no haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2024, la
Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos que le son aplicables de los ultimos
cuatro ejercicios.

Las bases imponibles negativas pendientes de compensar fiscalmente son las siguientes:

Aflo Importe
2018 65.669,43
2019 46.007,16
2020 61.071,09
2021 40.658,48
2022 165.558,33
2023 199.698,87
2024 81.421,54

660.084,90

NOTA 9 - ACREEDORES

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

2024 2023

MDEF Gestefin S.A SGIIC (Ver nota 12) 17.308,01 17.355,44
Otros Acreedores 7.722,17 29.319,66
Administraciones Pablicas 45,75 599,16
25.075,93 47.274,26
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NOTA 10 - FONDOS REEMBOLSABLES

Los movimientos producidos en este epigrafe han sido los siguientes:

2024
Aportacién  Aplicacién ~ Resultado del
31/12/2023 Otros de socios Resultado23 gjercicio 31/12/2024
Capital 9.883.444,00 - - - - 9.883.444,00
Menos: capital no exigido - - - - - -
Reservas 723.442,15 - 210.566,86 - 934.009,01
Resultados negativos de
ejercicios anteriores - - - - - -
O‘Ziijﬁfs"”a"i"““ e 5.000.804,67 - 2.200.000,00 3 a 7.200.804,67
Resultado del gjercicio 210.566,86 - (210.566,86)  365.504,74 365.504,74
15.818.257,68 - 2.200.000,00 - 365.504,74 18.383.762,42
2023
Aportacién  Aplicacién  Resultado del
31/12/2022 Otros de socios Resultado22 ejercicio 31/12/2023
Capital 9.883.444,00 - - - - 9.883.444,00
Menos: capital no exigido - - - - o -
Reservas 45.087,73 130,92 - 678.223.50 - 723.442,15
Resultados negativos de
ejercicios anteriores - - - - = -
Otl;i&ci)[;oﬂaCioileS de 2.400.804,67 - 2.600.000,00 - - 5.000.804,67
Resultado del gjercicio 678.223,50 - (678.223,50)  210.566,86 210.566,86
13.007.559,90 130,92 2.600.000,00 - 210.566,86 15.818.257.68

Capital

El capital a 31 de diciembre de 2024 y 2023 esté representado por 9.883.444 acciones de 1 euro
de valor nominal cada una, numeradas del 1 al 9.883.444 inclusive, suscritas y totalmente

desembolsadas.
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NOTA 10 - FONDOS REEMBOLSABLES (CONTINUACION)

Reserva legal

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio economico, vendran obligadas a destinar
un 10% del mismo hasta constituir un fondo de reserva que alcance, al menos el 20% del capital
social. Esta reserva, mientras no supere el limite indicado, sélo podra destinarse a la
compensacion de pérdidas en caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para
este fin. Por otra parte, también podré destinarse para aumentar el capital en la parte que exceda
del 10% del capital ya aumentado.

Otras aportaciones de socios

Durante el ejercicio 2024 y 2023 el Accionista Unico de la Sociedad ha aportado 2.200.000,00
y 2.600.00,00 euros, respectivamente, destinados a incrementar el patrimonio de la Sociedad.
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NOTA 11 — AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Activos financieros a valor razonable con cambios en
¢l patrimonio neto

Entidades de capital riesgo:

MC.I
INV. 1T
MMONT IV
TRIS.S.1
COLII
CDVA
TB VI
YIEL.II A
CDIV
ALTV
ALT VI
TBV

TB III SE
NB III
ACPD
EUROCH.
B.INF.
17C. 4
N.M.VI
RC.XV
RC.XVI

COLIII

TB VI

PA.IV
G.ASIA

BX 1V

MP. IVE.
MP. IV U,
NIN.CAP.
TBB.I
SANGHA
TRIS.II
GUIDE O. 1
TB D.II

COL IV

PA. WV
Sentinel VII
TRIS. RIS.ST.
CELERO
CREAS
COALI
LV.X

MPEP V EUR
MPEP V NA
NM VII

TB VIII

Otras entidades:
BNP

Efecto impositivo:

2024 2023
323.051,67 300.460,69
81.855,67 224.480,22
460.345,28 551.578,89
317.253,79 10.914,42
142.032,93 142.964,75
501.886,16 556.447,81
245.332,92 123.154,49
212.720,42 157.373.26
263.968,03 268.778,05
188.364,15 277.354,07
138.850,83 129.035,33
980.691,66 865.489,57
616.149,71 (59.830,84)
504.462,88 459.891,05
453.178,11 363.476,48
195.700,99 212.631,18
151.629,77 107.005,80
54.175.38 46.632,88
425.809,78 135.823,04
72.079,73 24.912,92
(1.097,22) (11.917,79)
144.258.91 (18.159,02)
5.631,15 (64.927,12)
184.288,80 120.798,38
(950,11) (12.201,07)
187.860,42 139.405,80
2.661,94 10.886,02
1.009,11 574,54
(34.283,62) (26.717,62)
40.922 46 (13.763,82)
(33.711,65) (23.168,14)
119.195.70 25.886,76
608.750,00 (17.980,40)
(18.674,46) 555.456,89
(20.604,60) (9.981,80)
158.057,88 (9.466,38)
(12.726,85) (11.365,66)
92.909,63 139.855,41
28.645.96 -
(8.457.97) )
(20.774,70) -
99.590,10 -
(1.195,27) -
(2.944,28) -
(24.215,14) =
(28.853 42) .
137,35 -
(19.487,42) (13.809,88)
7.775.483,06 5.657.979,16
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NOTA 11 — AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO (CONTINUACION)

El saldo incluido en el epigrafe de “Ajustes por valoracién en patrimonio neto - Activos a valor
razonable con cambios en el patrimonio neto” corresponde al importe de la variacién del valor
razonable de dichos instrumentos financieros que debe clasificarse como parte integrante del
patrimonio neto de la Sociedad, neto del efecto impositivo correspondiente. (Ver Nota 5)

NOTA 12 - OPERACIONES VINCULADAS

La informacién sobre saldos y operaciones con partes vinculadas de la Sociedad se recoge en el

siguiente cuadro:

2024

2023

Gastos de
a corto plazo explotacién

Acreedores

Acreedores  Gastos de

a corto plazo explotacion

MDEF Gestefin S.A. S.G.LI.C. (Ver nota 9)

17.308,01  204.346,24

17.355,44 190.785,52

Total

17.308,01 204.346,24

17.355,44 190.785,52

La Sociedad Gestora ha percibido en los ejercicios 2024 y 2023 una comision de gestion y
administracion, de acuerdo con el contrato de gestion.

Durante los ejercicios 2024 y 2023, la Sociedad no ha realizado con las partes vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las del mercado.

NOTA 13 - CUENTAS DE ORDEN

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Cuentas de riesgo y de compromiso
Compromisos de compra de valores (Nota 5)
Otras cuentas de orden

Pérdidas fiscales a compensar (Nota 8)

2024 2023
16.890.906,00 13.979.823,00
660.084,90 578.663,36
17.550.990,90 14.558.486,36
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NOTA 13 - CUENTAS DE ORDEN (CONTINUACION)

El desglose de la cuenta de “Compromisos de compra de valores” por entidades participadas es
el siguiente (Ver Nota 3):

2024 2023

MC.I 70.000,00 150.000,00
INV.1I 200.664,00 203.481,00
MONT IV 147.280,00 190.046,00
TRIS.S.I 495.584,00 478.007,00
coL I 133.175,00 249.125,00
CDVA 297.000,00 297.000,00
TB VI 10.865,00 47.559,00
YIEL.IT A 272.359,00 235.076,00
CDIV 163.677,00 163.677,00
ALTV 200.000,00 200.000,00
ALT VI 79.679,00 74.735,00
TBV 122.691,00 115.078,00
TB III SE 77.265,00 72.471,00
NB III 56.537,00 61.785,00
N.M.VI 46.242,00 188.551,00
ACPD 262.500,00 300.000,00
EUROCH. 89.218,00 89.218,00
17C. 4 203.982,00 203.982,00
RC.XV 89.640,00 167.588,00
RC.XVI 257.843,00 323.372,00
COL III 182.500,00 232.500,00
TB VII 386.324,00 507.292,00
PAIV 66.687,00 144.380,00
G.ASIA 299.401,00 384.999,00
TRIS.II - 184.628.,00
B.INF. - 100.000,00
NIN.CAP. 140.012,00 215.012,00
BX IV 329.921,00 421.053,00
TB D.III 415.298,00 552.586,00
TBB.I 236.624,00 289.881,00
SENTINEL VII 511.690,00 710.767,00
MP. IV E. 366.905,00 481.245,00
MP. IV U. 288.610,00 357.113,00
GUIDE O. 1 - 215.500,00
SANGHA 96.581,00 113.235,00
AXIOM - 1.358.819,00
COL IV 350.000,00 450.000,00
N.M. VII 1.711.884,00 1.811.758,00
PAV 1.803.211,00 1.617.436,00
TRIS. RIS.ST. - 20.868,00
CELERO 382.886,00 -
CREAS 440.000,00 -
COALESCEI 896.045,00 -
INDUSTRY X 695.272,00 -
MPEP EUR 1.161.544,00 -
MPEP NA 1.085.877,00 -
TB VIII 1.767.433,00 -

16.890.906,00 13.979.823,00
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NOTA 14 - OTRA INFORMACION

Remuneraciones de consejeros

No se han satisfecho retribuciones de ningun tipo a los miembros del Consejo de
Administracién durante los ejercicios 2024 y 2023. No existen préstamos, anticipos,
obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida ni garantias prestadas por
cuenta de ningiin miembro antiguo o actual del Consejo de Administracion.

Informacion exigida por el Art. 229 de la Ley de Sociedades de Capital

Los Administradores y las personas vinculadas a los mismos, como se definen en el Art. 231
de la Ley de Sociedades de Capital, no incurren en ninguna de las situaciones de conflicto de
interés enumeradas en el Art. 229 de la citada ley.

Remuneracion de los auditores
Los honorarios devengados durante los ejercicios 2024 y 2023 por Moore Addveris, Auditores

y Consultores, S.L.P. por servicios de auditoria (inicos servicios prestados) han ascendido a
4.150 y 4.060,00 euros, respectivamente.

NOTA 15 - ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

No se han producido acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2024 que puedan afectar
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad a dicha fecha, no reflejados en esta
memoria.
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NOTA 16- INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE  PAGO
EFECTUADOS A PROVEEDORES. DISPOSICION  ADICIONAL
TERCERA. “DEBER DE INFORMACION DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE
JULIO”.

En cumplimiento de lo que se dispone en la Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacion a incorporar en la memoria de las
cuentas anuales en relaciéon con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales, se procede a suministrar la informacién solicitada en el cuadro siguiente:

Ejercicio Ejercicio
2024 2023
Dias Dias
[ Periodo medio de pago a proveedores 45 54

Madrid, 30 de mayo de 2025
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31 DE DICIEMBRE DE 2024

1. EVOLUCION DEL EJERCICIO 2024

a) Vision general de los mercados

El ultimo trimestre de 2024 se ha caracterizado por la reaccion del mercado a los cambios
que Trump propone, principalmente sobre desregulacion, bajada de impuestos y
aranceles. La promesa de desregulacién ha llevado a un fuerte performance del sector
financiero. La politica arancelaria ha llevado a una subida de las small caps, a cambios en
divisas, con una fuerte apreciacion del délar, asi como a un incremento de las expectativas
sobre la inflacion. Esto ha llevado nuevamente a un repunte de las rentabilidades de la deuda,
volviendo a niveles no vistos desde antes del inicio de las bajadas de tipos.

La bolsa USA ha tenido un comportamiento excepcional, con un rally en noviembre, y ha
terminado 2024 con una subida del 25%, siendo el segundo afio consecutivo que sube por
encima del 20%. Si bien, parece que el mercado ha puesto en precio las noticias positivas de
las promesas de Trump de desregulacion, de bajadas de impuestos, de reindustrializacién
gracias a los aranceles, etc. Y no se esta considerando los riesgos que las mismas politicas
entranan.

Esta por ver el nivel de proteccionismo que acaba aplicando. Por el momento, parece que esta
utilizando la retdérica sobre aranceles como herramienta de negociacion para conseguir sus
intereses. Si bien no se puede descartar por completo este escenario, podria resultar un error
ignorar la amenaza que representa la politica proteccionista tal como se estd presentando
actualmente y las tensiones que probablemente surgirian en torno a esas negociaciones.

En cualquier caso, el repunte de inflacién puede tener implicaciones serias. Por el momento
ya ha habido un repunte de tipos y han bajado las probabilidades de bajadas de tipos. Por tanto,
tipos de interés mas altos tendrian impacto sobre el crecimiento.

Mientras tanto, los Gltimos datos de inflacion muestran un ligero repunte y los datos de empleo
siguen mostrandose s6lidos. Todo ello apunta a que sigue costando llevar los niveles de
inflacion al objetivo del 2%.
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También estd por ver si este incremento de proteccionismo, que implicaria un menor
crecimiento mundial, acaba afectando negativamente sobre USA. Si bien de primeras tendria
un impacto positivo sobre todo sobre los sectores mas domesticos, un menor crecimiento
mundial podria acabar impactando si se diera una menor demanda externa.

En conclusién, no esta tan claro que el impacto de las politicas de Trump sea claramente
positivo para el crecimiento y esta habiendo mucha complacencia en el mercado respecto los
riesgos de las politicas que promete. Dada la mayoria republicana en el Congreso y en el
Senado, cabe esperar que Trump intente poner en funcionamiento pronto sus politicas y
tendremos mayor visibilidad sobre el impacto.

Mientras tanto, la economia sigue mostrandose solida y creciendo. Las expectativas respecto
los beneficios son positivas. Se esperan crecimientos superiores al 10% a nivel global. De
cumplirse, mejoraria las valoraciones, tras la expansién de multiplos que se ha dado en 2024
y que ha llevado a unas valoraciones elevadas sobre todo en ciertos sectores del mercado
como las tecnologicas y, dado su peso, sobre el mercado USA en general.

Por el momento, desde el punto de vista macro no hay motivos para una fuerte correccion en
el corto plazo. La incertidumbre viene por el lado politico y geopolitico.

En relacion a Europa, se esperaba una mejora macroecondmica en el segundo semestre que no
se ha producido. A la falta de empuje econdémico se suma la inestabilidad politica de las dos
principales economias, Alemania y Francia. Se espera que el BCE siga bajando tipos este afio
con tal de dar soporte y que la economia Euro mejore ligeramente desde los niveles bajos de
2024.

En definitiva, el mercado mantiene el optimismo de los ultimos meses, pero en un equilibrio
que en muchos aspectos es fragil, ya sea en la parte geopolitica como econémica o de
mercados.

b) Politica de inversiones

Al cierre de diciembre de 2024, la cartera estaba compuesta por:

- MCI

- INV.II

- MONTIV
— TRIS.S.I
- COLI

- CDVA
- TBVI

- YIELITA
- CDIV

- ALTV

— ALTVI

- TBV

- TBIIISE
— NBIII
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- ACPD

— EUROCH.
— B.INF.

- 17C.4

- N.M.VI

- RCXV

- RCXVI

- COLII

- TBVII

- PAIV

- G.ASIA

- BXIV

- MP.IVE.

- MP.IVU.
— NIN.CAP.
- TBBI

— SANGHA
— TRIS.II

— GUIDEO.I
— TBD.II

- COLIV

- PAV

— SENTINEL VII
— CELERO

— CREAS

- COALI

- ILV.X

- MPEP V EUR
- MPEP VNA
- NMVII

- TBVIII

¢) No se han utilizado fuentes de financiacion ajenas durante el ejercicio.

d) COPENAV INVESTMENTS S.C.R. podria operar en derivados, empleandolos como
instrumento de cobertura de posiciones de contado de su cartera.

Los niveles de riesgo nunca podran superar los permitidos por la normativa legal.

e) Al finalizar el ejercicio, no tiene importe nominal comprometido en instrumentos derivados.

Hechos relevantes

a) La Sociedad COPENAV INVESTMENTS S.C.R.. tiene accionistas con participaciones
significativas. Seguidamente les detallamos el numero de acciones y porcentajes que
poseen:

COPENAV S.L. 100,00% del capital social ~ 9.883.444 acciones
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b) El tipo de contrato establecido con la entidad gestora es de gestion global.

¢) Durante este ejercicio los Consejeros no han tenido ningiin tipo de remuneracion.

d) No se han realizado operaciones negociadas en mercados organizados derivados realizadas
con entidades del grupo.

2. PREVISIONES PARA EL EJERCICIO 2025 Y SIGUIENTES

Tanto para el afio 2025 como para los inmediatos ejercicios, la Sociedad prevé la inversion en
diferentes sociedades participadas, que suponga un incremento de su cifra de negocios.

3. ACTIVIDADES EN MATERIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Sociedad no ha llevado a cabo ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo
en el ejercicio 2024.

4. ADQUISICIONES DE ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no tenia al inicio de su actividad ni ha adquirido durante este ejercicio 2024
acciones propias.

5. ACONTECIMIENTOS SIGNIFICATIVOS POSTERIORES AL CIERRE

No existen acontecimientos importantes después del cierre del ejercicio.

6. PRINCIPALES RIESGOS A LOS QUE SE ENFRENTA LA SOCIEDAD

De acuerdo con el sector en el que opera la Sociedad las tipologias de riesgos son las siguientes:

e Riesgos de mercado: los riesgos relacionados con el objeto social de las sociedades que
seran participadas por la Sociedad y el mercado en el que operan asi como los riesgos
regulatorios del mismo, seran mitigados por el departamento de gestion de riesgo.

e Riesgo de tipo de interés: Al tener prevista la Sociedad sus inversiones en acciones de

empresas no cotizadas y préstamos convertibles, no estaria sujeta a la variacién de los tipos
de interés.
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o Riesgo de crédito: Para la Sociedad se gestiona en todo momento el riesgo de contrapartida,
limitando la exposicion segln establece la ley.

e Riesgo de liquidez: Al ser la inversion prevista en empresas no cotizadas pero con un
horizonte de inversion a largo plazo, se controlarian y gestionarian los activos de la
Sociedad, siempre en prevision de sus obligaciones de pasivo.

Madrid, 30 de mayo de 2025
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