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MOORE ADDVERIS

MOORE AUDITORES ¥ CONSULTORES, S.L.P.
Aribau, 153, entlo. 17
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 PANINVER GLOBAL INVESTMENTS, S.C.R., S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de PANINVER GLOBAL 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 memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2024, asi como de sus
resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la
memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Registro Mercantil de Barcelana, Tomo 35659, Falio 118, Hoja 77352, Inscripeién 30. NIF B-08858201
Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el n® 50799, en el Registro de Socledades del Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espana
con el n° 76 y en el Registro de Sociedad Profesionales del Colegio de Economnistas de Catalunya con el n® SP0338
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Valoracién de la cartera de inversiones financieras (Ver las notas 4, 5, 10 y 12 de la memoria de las cuentas
anuales)

Descripcién del riesgo

La Sociedad al cierre del ejercicio 2024 dispone de participaciones en varias empresas no cotizadas,
clasificadas a efectos de valoracién como activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto y activos financieros a coste, y registradas a su valor razonable en el epigrafe del activo de
“Inversiones financieras a largo plazo” e “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo”,
por un importe total de 51.442 miles de euros que suponen un 99% del activo. La variacion del valor
razonable de dichas inversiones financieras en el ejercicio 2024 ha supuesto un incremento de su valor y
del resultado del ejercicio de 199 y 792 miles de euros, respectivamente, asi como una disminucion del
patrimonio neto de 593 miles de euros.

Para la determinacion del valor recuperable de esta clase de activos se toma en consideracion 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
area, los juicios de valor realizados por la Direccién en la determinacion 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:

o Verificacién 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.

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

e Comprobacién de la adecuada contabilizacion de la cartera de inversiones financieras a valor
razonable.

e Obtencién de las cuentas anuales auditadas a 31 de diciembre de 2024 de las entidades participadas
y analisis del posible efecto en la valoracion pudieran tener ajustes que se pudieran derivar de sus
informes de auditoria, asi como la constatacion del valor tedrico contable de las participadas.

o Comprobacion del cumplimiento de los coeficientes obligatorios de inversion de acuerdo con la
normativa aplicable a las sociedades de capital riesgo.

o Verificacion de que en la memoria se han incluido los desgloses de informacion requeridos por el marco
de informacién financiera aplicable.

Otra informacién: Informe de gestién
La otra informacion 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.
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Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
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 informacién 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 gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene el
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su contenido y presentacion
son conformes a la normativa gue 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 situacion 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 preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion material,
debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun corresponda,
las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa
en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la sociedad o de cesar sus
operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.

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

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

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

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa 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 incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en
el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del
control interno.
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e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden
generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
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 auditorfa. 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
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes
de un modo que logran expresar la imagen fiel.

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de 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, 10s riesgos considerados mas significativos.

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

27 de junio de 2025

MOORE ADDVERIS
AUDITORES Y CONSULTORES, S.L.P.

VIV Te e
MOORE ADDVERIS

i - Joan Siurana Tolra
T, N, 8RR Socio-Auditor de Cuentas
N°® ROAC: 05550

IMPORT coLLEGIAL: 96,00 EUR
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PANINVER GLOBAL INVESTMENTS, S.C.R.,

Sociedad Unipersonal
Balances de situacién a 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)

ACTIVO

Lfectivo y otros activos liguidos equivalentes
Periodificaciones

Inversiones financieras a corto plazo

S.A.

Notas

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo

Préstamos y créditos a empresas

Deudores

Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

Activos por impuesto diferido

Inversiones financieras a largo plazo
Instrumentos de patrimonio
Préstamos y créditos a empresas
Valores representativos de deuda
Derivados
Otros activos financieros

10

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
Inmovilizado material
Inmovilizado intangible

Otros activos no corrientes

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

Las notas 1 a 15 adjuntas forman parte integrante de estos balances.

202 2023
668.683,13 523.693,46
83.450,88 9.616,95
752.134,01 533.310,41
6.836,63 873,91
49.202.248,68 51.454.110,37
49.202.248,68 51.454.110,37
2.240.000,00 —
2.240.000,00 —

51.449.085,31

51.454.984,28

52.201.219,32

51.988.294,69




PANINVER GLOBAL INVESTMENTS, S.C.R., §.A.
Sociedad Unipersonal

Balances de situacion a 31 de diciembre

(Cifras expresadas en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PASIVO CORRIENTE
Periodificaciones
Acreedores y cuentas a pagar
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Deudas a corto plazo
Provisiones a corto plazo
TOTAL PASIVO CORRIENTE

PASIVO NO CORRIENTE
Pasivos por impuesto diferido

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

FONDOS REEMBOLSABLES

Capital
Escriturado
Menos: Capital no exigido

Reservas
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios

Resultado del ejercicio
AJUSTES POR YALORACION EN PATRIMONIO NETO
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de riesgo y compromiso
Otras cuentas de orden
TOTAL

Notas

10

12

Las notas 1 a 15 adjuntas forman parte integrante de estos balances.

2024 2023
8.650,02 47.179,92
8.650,02 47.179,92

317.983,96 308.277,74

317.983,96 308.277,74

326.633,98 355.457,66
38.240.124,31 37.405.377,99

11.000.000,00

11.000.000,00

11.000.000,00

11.000.000,00

16.725,49 16.725,49
(66.305,18) (39.635,34)
26.454.957,68 26.454.957,68

834.746,32 (26.669,84)
13.634.461,03 14.227.459,04
52.201.219,32 51.988.294,69
12.494.259,05 19.449.564,50

. 380.419,71
12.494.259,05 19.829.984,21




PANINVER GLOBAL INVESTMENTS, S.C.R., S.A.
Sociedad Unipersonal

Cuentas de pérdidas y ganancias

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

HABER / ( DEBE) Notas

Ingresos financieros
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados
Otros ingresos financieros

Gastos financieros
Resultados y variaciones del valor razonable de la Cartera de
Inversiones Financieras (neto)
Deterioros y resultados por enajenaciones de instrumentos de patrimonio 5
Diferencias de cambio
Otros resultados de explotacién
Comisiones y otros ingresos percibidos
Comisiones satisfechas
Comisi6én de gestion - administracion 11

MARGEN BRUTO

Gastos de Personal
Otros gastos de explotacion

Amortizacién del inmovilizado
Excesos de provisiones

RESULTADO DE EXPLOTACION

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO (Beneficio /(Pérdidas))

Las notas 1 a 15 adjuntas forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas y ganancias.

2024 2023
= 9.648,26
— 8.340,08
= 1.308,18
— (0,24)
1.072.718,49 103.098,18
1.067.759,28 83.223,61
4.959,21 19.874,57
(138.824,11) (107.836,50)
(138.824,11) (107.836,50)
933.894,38 4.909,70
(30.154,26) (30.881,13)
903.740,12 (25.971,43)
903.740,12 (25.971,43)
(68.993,80) (698,41)
834.746,32 (26.669,84)
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PANINVER GLOBAL INVESTMENTS, S.C.R., S.A.
Sociedad Unipersonal

Estados de Flujos de Efectivo

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

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION

Resultado del ejercicio antes de impuestos
Ajustes del resultado

Ingresos financieros

Correcciones valorativas

Otros ingresos y gastos

Cambios en el capital corriente

Deudores y otras cuentas para cobrar
Acreedores y otras cuentas a pagar

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién
Cobros de intereses

Flujos de efectivo de las actividades de explotacién

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por inversiones

Inversiones financieras a largo plazo
Cobros por desinversiones

Inversiones financieras a largo plazo

Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
Emision de instrumentos de patrimonio
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

Lfecto de las variaciones de los tipos de cambio

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y
EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio

Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

Las notas 1 a 15 adjuntas forman parte integrante de estos estados de flujos de efectivo.

2024 2023
903.740,12 (25.971,43)
(792.081,05) (9.648,26)

. (9.648,26)
(792.081,15) .
(181.357,63) 26.830,03

(73.833,93) (9.616,95)
(107.523,70) 36.446,98
B 9.648,26
. 9.648,26
(69.698,56) 858,60
(8.929.045,31) (9.042.026,51)
(8.929.045,31) (9.042.026,51)
9.143.733,54 2.487.810,13
9.143.733,54 2.487.810,13
214.688,23 (6.554.216,38)

- 3.804.957,68

. 3.804.957,68

- 3.804.957,68

144.989,67 (2.748.400,10)
523.693,46 3.272.093,56
668.683,13 523.693,46




PANINVER GLOBAL INVESTMENTS, S.C.R. S.A.
(Sociedad Unipersonal)

MEMORIA

EJERCICIO TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2024

NOTA I - CONSTITUCION, DOMICILIO Y ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

PANINVER GLOBAL INVESTMENTS S.C.R., S.A.U, se constituy6 mediante escritura
ptiblica otorgada con fecha 9 de Febrero del 2018 con duracién indefinida. Su domicilio
social se encuentra en Calle Velazquez n° 140 (Madrid). La Sociedad figura inscrita desde
el 9 de Marzo del 2018 en el Registro Administrativo de Sociedades de Capital Riesgo
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, con el niimero 257.

La Sociedad tiene por objeto principal la toma de participaciones temporales en ¢l capital
de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento de la toma
de participacion, no coticen en el primer mercado de 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 Econdmicos (OCDE). Asimismo,
se consideraran inversiones propias del objeto social aquellas que se realicen en valores
emitidos por empresas cuyo activo esté constituido en mas 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 econémica 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.
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No obstante, lo anterior, podra 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 cotizacién 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.

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

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 laLey
22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital - riesgo, que regula,
entre otros, los siguientes aspectos:

o El Capital social suscrito ascenderd a un minimo de 1.200 miles de euros.

e Las ECR deberdn mantener, como minimo, ¢l 60% del activo computable 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 dmbito de actividad principal. Dentro de este porcentaje,
podré dedicar hasta un 30% del total de su activo computable a otros préstamos
participativos de empresas que sean objeto de su actividad y hasta el 100% de su
activo computable en la adquisicién de acciones o participaciones en otras ECR. El
citado coeficiente obligatorio de inversion debera cumplirse al finalizar cada ejercicio
social.

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



PANINVER GLOBAL INVESTMENTS, S.C.R., S.A.
Sociedad Unipersonal

Memoria

31 de diciembre de 2024

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

e No obstante, los porcentajes de inversion y diversificacién mencionados en los puntos
anteriores podran ser incumplidos por la Sociedad durante los primeros tres afios, a
partir de su inscripcién 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 desinversion 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
excepeional, eximir del cumplimiento de los citados porcentajes o autorizar la ampliacién
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.

La gestién, administracién y asesoramiento de PANINVER GLOBAL INVESTMENTS,
S.C.R, S.A.U., estan encomendadas a JME VENTURE CAPITAL, SGEIC, S.A.

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 situacion 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 informacién del grupo de sociedades en los términos previstos en el articulo 42 del
Cédigo de Comercio, es la siguiente:

e Lasociedad dominante directa es Paninver 95, S.L. cuyo domicilio social se encuentra
en Madrid, Calle Veldzquez n°140.

o El objeto social de la sociedad dominante es:

a) Asesoramiento de administracién y direccion, a toda clase de sociedades
privadas, ya sean nacionales o extranjeras.

b) La explotacién ganadera y agricola,

¢) La adquisicion, tenencia, disfrute y enajenacion de titulos valores de toda clase
de acciones y participaciones de cualquier sociedad, entidad o comunidades de bienes
tanto nacionales como extranjeras. Cualquiera que sea la forma juridica que adoptan
y dentro de los limites permitidos por la normativa vigente en cada caso.

d) La gestion y administracion de valores representativos de los fondos propios de
entidades, tanto residentes como no residentes en territorio espafiol.
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¢) El estudio, promoci6n, construccion y realizacion de proyectos inmobiliarios,
tanto en lo que se refiere a la edificacién de bienes inmuebles, como en lo relativo a
su promocion, venta. Arrendamiento, concesién u otra forma de administracion y
explotacion.

Gestion de riesgo de la institucion

Ia Sociedad Gestora se aseguraré de que las politicas y procedimientos de control interno
resultan adecuados a la naturaleza, complejidad y dimensién efectiva de la Sociedad asi
como el perfil de riesgo de la misma y evaluara su grado de efectivo cumplimiento.

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

e Riesgo de mercado
o Riesgo de precio

Para la valoracién 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 estarfa 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 seglin establece la ley.

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

inversién a largo plazo, se controlarfan y gestionarian los activos de la Sociedad,
siempre en prevision de sus obligaciones de pasivo.
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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 inversion y diversificacién establecidos
en los articulos 13.3 y 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 Comisién 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 tltima 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 Administracién y se someteran a la aprobacion del
Accionista Unico, estimdndose que serdn 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 ningtin tipo de riesgo importante, que pueda suponer cambios
significativos en el valor de los activos o pasivos en el gjercicio 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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Es posible que, a pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor
informacion 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 estimacién 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 informacion cuantitativa de la
memoria se refiere al ejercicio 2024, asi como al ejercicio anterior a efectos comparativos.

Presentacion de la informacién

Todas las cifras de esta memoria se expresan en euros con decimales, salvo indicacion
expresa.
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La distribucion del resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024 que el

Consejo de Administracion propondré al Accionista Unico para su aprobacién es la
siguiente:

Base de reparto Importe

Pérdidas y ganancias 834.746,32
Total

Aplicacién Importe
A Reserva Legal 83.474,63
A Resultados negativos de ejercicios anteriores 66.305,18
A Reservas voluntarias 684.966,51
Total 834.746,32

La distribucién 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.

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 clasificarfan a efectos de valoracién 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 serd, salvo evidencia en
contrario, el precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transacci6n 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.

12
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La valoraci6n posterior de estos activos se efectta por su valor razonable, sin deducir los
costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se
produzcan en el valor razonable se 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 imputaré 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 determinar4, 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 plusvalfas o minusvalias tacitas,
netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracién. En relacién a las
plusvalias tacitas se distinguird entre:

o Plusvalfas técitas imputables a elementos patrimoniales concretos de la entidad,
que solo podrén 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 tasacién de una sociedad de
tasacion independiente inscrita en el Registro Oficial del Banco de Espafia, y
siempre que subsistan en el momento de la valoracion.

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 s6lo 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 valoracién posterior, siempre que no se
puedan albergar dudas razonables sobre su efectividad.

Adicionalmente, los dividendos cobrados, la devolucion de aportaciones por
reduccion de capital social y otras distribuciones a accionistas o participes, asi como
el importe de la venta de derechos preferentes de suscripeion o la segregacion de los
mismos para ejercitarlos, cuyo valor se calculard aplicando alguna formula valorativa
de general aceptacion, disminuiré 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.

13
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También deberdn 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
auditorfa correspondientes al tltimo ejercicio cerrado, que no estén recogidos en los
estados contables posteriores que se utilicen para el valor teérico contable.

No obstante, lo anterior, podran utilizarse otros modelos y técnicas de valoracion
generalmente aceptados admitidos en la préctica, siempre que resulten mds
representativos por la naturaleza o caracteristicas de los valores y garanticen, de
acuerdo con criterios de méxima prudencia, el mismo nivel de confianza en el calculo
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 aplicacién de métodos y técnicas reconocidos.

o Maétodos 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 administracién 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, deberd tenerse en cuenta los
hechos o circunstancias de cardcter 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 valoracion 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.

Si ninguno de los modelos y técnicas de valoracion anteriores permiten determinar el

valor razonable de la inversion con fiabilidad, ésta se valorard a su coste menos, en
su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.
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e Inversiones en capital - inicio: Se entenderd por inversiones en capital — inicio
aquellas participaciones en compafiias 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 perfodo de dos afios consecutivos en los
Gltimos 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 Administracién 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 determinara,
salvo mejor evidencia, utilizando el criterio del patrimonio neto o valor teérico
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 ning(in caso se reconocerén las plusvalias latentes de las inversiones en capital —
inicio en ausencia de transacciones sobre el valor.

o Acciones y participaciones en otras entidades de capital-riesgo: se valoraran al tltimo
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
atender4 al valor tedrico contable.

Se deberan 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 reduccion 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.

La correccién valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros serd la
diferencia entre su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier correccion
valorativa por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y
¢l valor razonable en el momento en que se efectiie la valoracion.
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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 correccién 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
ejercicios anteriores no revertird con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias y se
registrard el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto.

En el caso de instrumentos financieros derivados, el valor razonable sera el valor de
mercado del instrumento, considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoraran mediante la aplicacién 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
pattimonio no cotizados cuyo valor razonable no pueda ser determinado con fiabilidad,
se valorardn 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) Créditos 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 cuantfa 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, serd el precio de la transaccion, que
equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada mds los costes de
transaccion 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 se 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

Ia 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.

Baija del balance de los activos y 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 sélo 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 ejecucion. Como dia de la ejecucién se entenderd, en
general, el dfa de contratacion para los instrumentos de patrimonio, y como el dia de la
liquidaci6n 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 reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de
ejecucion.

Compromisos de compras y venta de valores

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

Créditos y préstamos a empresas.

Los créditos y préstamos a empresas, incluidos los préstamos participativos, se registraran
en la fecha de su contratacion o concesion 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 periodificaran e
imputaran 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 inversion comprometida en otras entidades de capital-riesgo, se registrard, por
el importe efectivamente comprometido, en cuentas de orden dentro del epigrafe
“compromisos de compra de valores” “de instrumentos de patrimonio de empresas objeto
de capital-riesgo” o “de otros valores”, segiin que la participacion en estas entidades de
capital-riesgo cumpla las caracteristicas establecidas en el articulo 14 de la Ley 22/2014.
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Se contabilizardn 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.

Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y 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 reconocerd en el patrimonio neto si se relaciona con una transaccion o suceso que se
hubiese reconocido en éste.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la entidade 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 cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que
surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar
a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los
créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

Los pasivos por impuesto diferido se reconoceran siempre; por el contrario, los activos
por impuesto diferido sélo se reconocerén en la medida en que resulte probable que la
institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos. Este criterio aplicard al reconocimiento de los derechos por compensacion 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 deberd 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

L.a 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”.
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Cuando existen transacciones en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de
cambio de contado el més representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su
defecto, del Gltimo dfa 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 reconocerdn en la cuenta de pérdidas y

ganancias.

NOTA 5 - INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO

Los movimientos producidos en este epigrafe han sido los siguientes:

Instrumentos de patrimonio

Entidades de capital riesgo:

MCH Global Buyout Strategies, FCR
INVESTAR Capital Partners Feeder Fund, L.P
MCP Opportunity Secondary Program [V,L.P
TriSpan Rising Stars GP Limited

YIELCO Special Situation II, FCR
TrueBridge Capital Partners Fund VI

MPEP Fund 111 SCS

Columbuis Life Science Fund II, FCR

Capital Dynamics S.C.A Global Secondaries V

Bestinver Infra, Fer.

Fomento para la Innov y el Desarrollo
Sostenible Tres SCR, S.A

Fomento para la Innov. y el Desarrollo Cuatro
FCR

JME Ventures III, FCR

BLUE NOTE GLOBAL EQUITY

JB Inversiones F1 Units

Multicooperacion SICAV - Julius Baer
Strategy Income

Olea Neutral, FI
Bestinver Private Equity
IME IV

Saldo Adiciones Reducciones Correcciones Saldo
31/12/2023 . Valorativas ~ 31/12/2024
1.536.131,00 120.000,00 (90.000,00) 163.663,16  1.729.794,16
575.751,00 = - (237.157,30)  338.593,70
2.417.035,00 8553123  (203.820,04) (252.076,19) 2.046.670,00
600.772,00 17.526.97 - 159.778,03 778.077,00
1.256.154,00 6956837  (140.45241) (18.75396) 1.166.516,00
1.020.978,00 51.460,39 (27.359,44) 17547305  1.220.552,00
1.317.729,00 22.864.90 (70.815,72)  115.358,82  1.385.137,00
146.,029,00 28.750,00 (3.290,33) (620,67)  170.868,00
1.617.375,58 . (2236021)  33797,82  1.628.813,19
966522062  1.050.000,00  (441.843,36) 230.507,74 10.503.885,00
784.672,00 . - 29.019,04 813.691,04
15.027.880,17 ” - (462.992,17) 14.564.888,00
3.575.435,00 468.343 45 = (177.24722)  3.866.531,23
3.414.870,00 - . 25801098  3.672.880,98
2.497.081,00 - (2.009.45335) 15331579  640.943.44

4.935.941,00 . (4.982.890,19)  46.949,19 o

1.065.056,00 (1.151.44849) 8639249 .
; 4.000.000,00 5 5 4.000.,000,00
5 775.000,00 = (100.592,03)  674.407,97
TOTAL 51.454.11037  6.689.04531 (9.143.733,54)  202.826,57 49.202.248,71
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Instrumentos de patrimonio
Entidacdes de capital riesgo:
MCH Global Buyout Strategies, FCR

INVESTAR Capital Partners Feeder Fund, L.P
MCP Opportunity Secondary Program IV,L.P
TriSpan Rising Stars GP Limited

YIELCO Special Situation [I, FCR
TrueBridge Capital Partners Fund VI

MPEP Fund IIT SCS

Columbus Life Science Fund II, FCR

Capital Dynamics S.C.A Global Secondaries V

Bestinver Infra, Fer,

Fomento para la Innov y el Desarrollo
Sostenible Tres SCR, S.A

Fomento para la Innov. y el Desarrolle Cuatro
FCR

JME Ventures ITI, FCR

BLUE NOTE GLOBAL EQUITY

B Inversiones FI Units

Multicooperacion SICAV - Julius Baer
Strategy Income

Olea Neutral, FI

MCH Global Buyout Strategies, FCR

Saldo Adici s i Correcciones Saldo
31/12/2022 olenes HerIeh Valorativas  31/12/2023
1.474.741,00 75.000,00 (38.491,35) 2488135 1.536.131,00

685.615,98 . - (l09.86498)  575.751,00
2.729.637,00 - (57944325) 26684125 2417.03500
466.817,00 20.176,78 - 11377822  600.772,00
805.902,00 179.837,66 - 27041434  1.256.154,00
1.080.033,00 68.987,78 (13.841,47)  (114201,31)  1.020.978,00
979.008,00 328.978,62 (70.188,65) 79.931,03  1.317.729,00

121.732,00 37.500,00 (13.992,72) 78972 146.029,00
1.623.855,26 84.000,00 (49916,49)  (40.563,19) 1617.375,58
3356.007,75  S.85677167  (409.29023)  861.731,43  9.665220,62

190.000,00 2 x 504.672,00  784.672,00

16.436.996,54 - (21192368) (1.197.192,69) 15.027.880,17
3.035.000,00 £90.000,00 . (349.565,00)  3.575.435,00
2.936.794,18 " . 47807582  3.414.870,00
2.292.540,29 . - 20454071  2.497.081,00
5.175.046,44 50077400 (1.100.72229)  360.842,85 4.935.941,00

- 1,000.000,00 - 65.056,00  1.065.056,00
43.389.726,44  9.042.026,51 (2.487.810,13)  1.510.167,55 51.454.110,37

o La entidad participada es un fondo de inversion 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.

o A 31 dediciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 1,04%

y en la entidad participada.

INVESTAR Capital Partners Feeder Fund, L.P

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

1,15%, respectivamente en la entidad participada
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MCP Opportunity Secondary Program IV,L.P

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

o A3l dediciembrede 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,25%
en la entidad participada

TriSpan Rising Stars L..P
e Laentidad participada es un fondo de Growth Global.

e A31dediciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,33%
en la entidad participada

YIELCO Special Situation II, FCR

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

e A3l dediciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 8,20%
en la entidad participada

TrueBridge Capital Partners Fund V1

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

e A 31 dediciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacién del 0,17%
en la entidad participada

MPEP Fund ITT SCS

e La entidad participada es un fondo de fondos de Growth Global.

o A3l dediciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,93%
en la entidad participada

Columbus Life Science Fund 11, FCR

e Laentidad participada es un fondo de Bio-tech Global.

e A3l dediciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 0,68%
en la entidad participada

22



PANINVER GLOBAL INVESTMENTS, S.C.R., S.A.
Sociedad Unipersonal

Memoria

31 de diciembre de 2024

NOTA 5 — INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO (CONTINUACI ON)

Capital Dynamics S.C.A Global Secondaries V

e La entidad participada es un fondo de secundarios global.

e A3l dediciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacién del 0,68%
en la entidad participada

Bestinver Infra, Fer.,

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

o A3l dediciembre de2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 3,50%
respectivamente en la entidad participada.

Fomento para la Innov y el Desarrollo Sostenible Tres SCR, S.A.

e Laentidad es una Sociedad de Venture Capital.

o A3l dediciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 9,75%
en la entidad participada.

Fomento para la Innov. y el Desarrollo Cuatro FCR

e Laentidad es un Fondo de Venture Capital.

e A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del
20,88% en la entidad participada

JME Ventures III, FCR

e Laentidad es un Fondo de Venture Capital.

e A3l dediciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del 8,67%
respectivamente en la entidad participada
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BLUE NOTE GLOBAL EQUITY

La entidad es un Fondo que invierte, ya sea de manera directa o indirectamente
patrimonio a través de 1IC financieras.

A 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad dispone de una participacion del
16,02% en la entidad participada

JB Inversiones FI Units

La entidad toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI World en Euros y
EFFAS Euro Govt 1-3. El fondo tendrd una exposicion directa o indirecta en renta
variable y en renta fija ptblica y/o privada.

A 31 de diciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacién del 2,47% en la
entidad participada

Multicooperacion SICAV - Julius Baer Strategy Income

El fondo JB Strategy Income sigue el enfoque de inversion propio de Julius Baer. Su
objetivo consiste en aprovechar las tendencias seculares a largo plazo y beneficiarse
al mismo tiempo de las oportunidades a corto plazo que surgen en los mercados
mundiales.

A 31 de diciembre de 2023 la Sociedad disponia de una participacion del 2,81% en la
entidad participada

Olea Neutral F1

e El objetivo del Fondo es conseguir un rendimiento atractivo con una cartera

diversificada de activos de renta fija y variable. La volatilidad esperada del Fondo
estard entre 6% y 10% anual. El Fondo invertird en renta fija y en renta variable de
paises desarrollados y hasta un maximo del 20% en mercados emergentes.

A 31 de diciembre de 2023 la Sociedad disponfa de una participacion del 1,42% en la
entidad participada
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Bestinver Private Equity

e Su objeto principal consiste en la inversion en una cartera diversificada de entidades
participadas con diversas estrategias de inversion de capital privado gestionadas y/o
asesoradas, directa o indirectamente, por entidades que formen parte del grupo de
BlackRock Inc. Est4 también previsto que el Fondo pueda invertir en Entidades
Participadas que tengan por objeto la realizacion de co-inversiones e inversiones en
el mercado secundario.

o A 31 de diciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 15,91% en
la entidad participada

JME IV

o Su objeto social principal consiste en la toma de participaciones temporales en el
capital de empresas no financieras y de naturaleza no inmobiliaria que, en el momento
de la toma de participacion, no coticen en el primer mercado de las Bolsas de Valores
o en cualquier otro mercado regulado equivalente de la Unién Europea o del resto de
paises miembros de la Organizaci6n para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos
(OCDE), de acuerdo con la politica de inversiones.

e A 31 de diciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 10,81% en
la entidad participada

NOTA 6- INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

Ios movimientos producidos en el epigrafe “Instrumentos de patrimonio” a largo plazo ha
sido el siguiente:

024 e Adiciones  Bajas Tras ShEgE i
= 31/12/2023 Pasos  Valorativas  31/12/2024
Acciones no cotizadas
Smart Living Investments, S.L. B 2.240.000,00 - - - 2.240.000,00

TOTAL - 2.240.000,00 - - - 2.240.000,00

Smart Living Investments, S.L,

e La entidad participada tiene como objeto la adquisicion, suscripcién, tenencia,
disfrute y enajenacién de acciones y participaciones sociales de sociedades
mercantiles en general, asi como la direccion, gestion, control y administracién de su
cartera de sociedades participadas como sociedad holding.
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e A 31 de diciembre de 2024 la Sociedad dispone de una participacion del 20%, en la

entidad participada.

NOTA 7 - ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible que la Sociedad espera
declarar en el Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

Cuenta de
M pérdidas y ganancias
Aumento Disminucién Total

Ingresos - gastos del ejercicio (resultado contable) - - 834.746,32
Ingresos — gastos imputados directamente al N ) i

patrimonio neto
Impuesto sobre sociedades 68.993,80 - 68.993,80
Diferencias permanentes 14.288,12 (275.002,44) (260.714,32)
Diferencias temporarias - - -
Con origen en el ejercicio - - -
Con origen ejercicios anteriores - - -
Copme.n.sacmn bgses imponibles negativas de ] ) (367.050,59)

ejercicios anteriores
Base imponible (resultado fiscal) 275.975,21

Cuenta de
M pérdidas y ganancias
Aumento Disminucién Total

Ingresos - gastos del ejercicio (resultado contable) - - (26.669,84)
Ingresos — gastos imputados directamente al _ B _

patrimonio neto
Impuesto sobre sociedades 698,41 - 698,41
Diferencias permanentes 3.082,76 (2.793,64) 289,12
Diferencias temporarias = - =
Con origen en el ejercicio - - -
Con origen ejercicios anteriores - - -
Compensacion bases imponibles negativas de ) : )

ejercicios anteriores
Base imponible (resultado fiscal) (25.682,31)
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(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 inspeccién todos los impuestos que le
son aplicables en los cuatro tltimos ejercicios.

NOTA 8 — ACREEDORES

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

2024 2023
JME Venture Capital SGEIC, S.A. (Ver Nota 11) - 38.994,96
Otros Acreedores 8.635,33 8.167,65
Administraciones Publicas 14,69 17,31
8.650,02 47.179,92
NOTA 9 — FONDOS REEMBOLSABLES
Los movimientos producidos en este epigrafe han sido los siguientes:
2024
Aplicacion Resultado del
31/12/2023 Resultado23 ejercicio 31/12/2024
Capital 11.000.000,00 - - 11.000.000,00
Reservas 16.725,49 - - 16.725,49
Aportaciones de socios 26.454.957,68 a - 26.454 957,68
Resultados negativos de
ejercicios anteriores (39.635,34) (26.669,84) - (66.305,18)
Resultado del ejercicio (26.669,84) 26.669,84 834.746,32 834.746,32
37.405.377,99 ; 834.746,32 38.240.124,31
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2023
Aportaciones DB Resultado
Aplicacion del
31/12/2022 50Ci0s Otros  Resultado22  ejercicio 31/12/2023
Capital 11.000.000,00 . . - S 11.000.000,00
Reservas (7.064,32) = (2.095,17)  25.884,98 - 16.725 49
Aportaciones de socios 22.650.000,00  3.804.957,68 . - 2 26.454.957,68
Resuitados negatiyos de (272.600,19) - i 232.964,85 : (39.635,34)
gjercicios anteriores

Resultado del ejercicio 258.849,83 - - (258.849,83) (26.669,84) (26.669,84)

33.629.18532 3.804.957,68  (2.095,17) : (26.669,84)  37.405.377,99

Capital

El capital a 31 de diciembre de 2024 y 2023 estd representado por 11.000.000 acciones
de 1 euro de valor nominal cada una, numeradas del 1 al 11.000.000 inclusive, suscritas
y totalmente desembolsadas.

Reserva legal

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econémico, 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 podré
destinarse a la compensacién de pérdidas en caso de que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin. Por otra parte, también podra destinarse para
aumentar el capital en la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado.

Otras aportaciones de socios

Durante el gjercicio 2023 el Accionista Unico de la Sociedad aport6 3.804.957,68 euros,
destinados a incrementar el patrimonio de la Sociedad.
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NOTA 10— AJUSTES POR VALORACION EN PATRIMONIO NETO

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Activos financieros a valor razonable con cambios
en el patrimonio neto

Entidades de capital riesgo:

MCH Global Buyout Strategies, FCR

INVESTAR Capital Partners Feeder Fund, L.P

MCP Opportunity Secondary Program IV,L.P

TriSpan Rising Stars L.P

YIELCO Special Situation II, FCR

TrueBridge Capital Partners Fund VI

MPEP Fund IIT SCS

Columbus Life Science Fund I, FCR

Capital Dynamics S.C.A Global Secondaries V
Bestinver Infra, Fer,

Fomento para la Innov y el Desarrollo Sostenible Tres SCR, SA
Fomento para la Innov. y el Desarrollo Cuatro FCR
JME Ventures III, FCR

BLUE NOTE GLOBAL EQUITY

JB Inversiones FI Units

Multicooperacién SICAV - Julius Baer Strategy Income
Olea Neutral, FI

IME IV

Otros

Efecto impositivo:

024

550.021,69
338.593,70
1.735.748,98
325.099,02
446.034,83
345.043,19
432.383,21
94.688,68
822.083,18
1.220.250,16
623.691,04
6.801.811,16
(526.812,22)
732.880,98
104.682,79

(100.592,03)

(311.147,33)

2023

424.235,26
575.751,00
1.902.293,97
165.320,99
513.494,00
169.515,07
304.077,47
95.309,03
788.285,36
989.742,42
594.672,00
7.264.803,85
(349.565,00)
474.870,00
197.081,14
358.228,53
65.056,00

1.691,78

(307.403,83)

13.634.461,03

14.227.459,04

El saldo incluido en el epigrafe de “Ajustes por valoracion en patrimonio neto - Activos
financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” corresponde al importe
de la variacion 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)
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NOTA 11 - OPERACIONES VINCULADAS

La informaci6n sobre saldos y operaciones con partes vinculadas de la Sociedad se recoge
en el siguiente cuadro:

2024
Acreedores Gastos de
a corto plazo explotacidn
JME Venture Capital, SGEIC., S.A (Nota 8) - 138.824,11
- 138.824,11
2023
Acreedores Gastos de
a corto plazo explotacion
IJME Venture Capital, SGEIC., S.A (Nota 8) 38.994,96 107.836,50
38.994,96 107.836,50

La sociedad gestora (JME Venture Capital, SGEIC., S.A) en el ejercicio 2024 y 2023 ha
percibido una comisién 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.
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NOTA 12 - 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

S.A.

024

12.494.259,05

12.494.259,05

202

(US]

19.449.564,50
380.419,71

19.829.984,21

El desglose de la cuenta de “Compromisos de compra de valores” por entidades

participadas es el siguiente (Ver Nota 5):

MCH Global Buyout Strategies, FCR
INVESTAR Capital Partners Feeder Fund, L.P
MCP Opportunity Secondary Program IV,L.P
TriSpan Rising Stars L..P

YIELCO Special Situation 11, FCR
TrueBridge Capital Partners Fund V1

MPEP Fund I1I SCS

Columbus Life Science Fund II, FCR

Capital Dynamics S.C.A Global Secondaries V
Bestinver Infra, Fer.

JME Ventures 111, FCR

2024

105.000,00
332.684,57
294.560,15

427.375,11
14.438,35
399.517,24
96.761,94
445.499,73

393.421,97

02

3

225.000,00
304.912,22
380.091,38

17.373,11
469.683,26

36.

199,10

486.228,35
172.811,94
445.499,73
1.050.000,00
861.765,42

Smart Living Investments, S.L
Bestinver Private Equity
IME Ventures IV, FCRE

NOTA 13 - OTRA INFORMACION

Remuneraciones de consejeros

1.760.000,00
4.000.000,00
4.225.000,00

12.494.259,05

2.000.000,00
8.000.000,00
5.000.000,00

19.449.564,50

No se han satisfecho retribuciones de ningtin 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 ninglin miembro antiguo o actual del Consejo de Administracion.
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NOTA 13 - OTRA INFORMACION (CONTINUACION)

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 (tnicos servicios prestados)
han ascendido a 6.740 y 6.590 euros, respectivamente.

NOTA 14 - 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.

NOTA 15- 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 Resolucién de 29 de enero de 2016, del
Tnstituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacién a incorporar en la
memoria de las cuentas anuales en relacion 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 1 1

Madrid, 30 de mayo de 2025
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1. EVOLUCION DEL EJERCICIO 2024

La Sociedad ha seguido con su labor principal en la biisqueda de inversiones en entidades que
forman parte de su objeto social y ha efectuado durante el ejercicio 2024 nuevos desembolsos
en las inversiones comprometidas en cjercicios anteriores. Al cierre de diciembre de 2024, la
cartera estaba compuesta por:

MCH Global Buyout Strategies, FCR

— INVESTAR Capital Partners Feeder Fund, L.P

—  MCP Opportunity Secondary Program I'V,L.P

—  TriSpan Rising Stars GP Limited

—  YIELCO Special Situation II, FCR

—  TrueBridge Capital Partners Fund VI

—  MPEP Fund IIT SCS

—  Columbus Life Science Fund II, FCR

—  Capital Dynamics 8.C.A Global Secondaries V

—  Bestinver Infra, Fer.

—  Fomento para la Innov y el Desarrollo Sostenible Tres
SCR, SA

— Fomento para la Innov. y el Desarrollo Cuatro FCR

— JME Ventures 111, FCR

— BLUE NOTE GLOBAL EQUITY

— B Inversiones FI Units

—  Bestinver Private Equity

—~  Smart Living Investments, S.L

- IMEIV

La Sociedad 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. Al finalizar el gjercicio, no tiene importe nominal comprometido en
instrumentos derivados.

La Sociedad tiene accionistas con participaciones significativas. Seguidamente les detallamos
el nlimero de acciones y porcentajes que poseen:

PANINVER 95 S.L. 100,00% del capital social 11.000.000 acciones
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El tipo de contrato establecido con la entidad gestora es de gestion global.

Durante este ejercicio los Consejeros no han tenido ningtin tipo de remuneracion.

No se han realizado operaciones negociadas en mercados organizados derivados

realizadas con entidades del grupo.

2. PREVISIONES PARA EL EJERCICIO 2024 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, serdn 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 variacion 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 segiin establece la ley.

o 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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