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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversion por encargo de los
administradores de Abanca Gestion de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (la Sociedad gestora):

Opinidn - =

Hemos auditado las cuentas anuales de Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversion (el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2024, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

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

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aqueilos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién 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 formacion de nuestra opinion sobre éstas, y
No expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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ctos mas relevantes de la auditoria

Cartera de jnvarsionas inancieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el patrimonio atribuido a participes
esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de inversiones
financieras del Fondo se encuentra descrita en
la nota 4 de la memoria adjunta y en la nota 6
de la misma, se detalla la cartera de
inversiones financieras a 31 de diciembre de
2024.

Identificamos esta area como el aspecto méas
relevante a considerar en la auditoria del
Fondo, por la repercusion que la cartera de
inversiones financieras tiene en el calculo
diario del patrimonio atribuido a participes y,
por tanto, del valor liquidativo del mismo.

Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversién

Modo en el que se han tratado en la auditoria

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Abanca Gestion de Activos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., como
Sociedad gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad gestora, en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo, al objeto de
considerar que los anteriores son adecuados y se
aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de inversiones financieras del
Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras del
Fondo, entre los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de fa Enfidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, en el
desarrollo de sus funcicnes de vigilancia,
supervisién, custodia y administracion para el
Fondo, las confirmaciones relativas a la existencia
de la totalidad de los titulos recogidos en la
cartera de inversiones financieras del Fondo a 31
de diciembre de 2024, sin encontrar excepciones
o diferencias significativas entre la respuesta
recibida de la Entidad Depositaria y los registros
contables del Fondo, proporcionados por la
Sociedad gestora del mismo.

Valoracion de la cartera de inversiones
financieras

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
titulos liquidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras del Fondo a 31 de
diciembre de 2024, mediante la re-ejecucion de
los caleulos realizados por la Sociedad gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado a
la fecha de analisis.

Como consecuencia de los procedimientos
realizados, no se han detectado diferencias
significativas entre las valoraciones obtenidas en
nuestros cdlculos y las valoraciones registradas
en la contabilidad del Fondo.
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Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversion

Otras cuestiones

Con fecha 26 de abril de 2024 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las cuenias
anuales del ejercicio 2023 en el que expresaron una opinién favorable.

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuesira
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, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién 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, estames 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 gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2024 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabifidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacion con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad gestora 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 del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable

ala 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 preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencién de liquidar el Fondo 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 opinidn.

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

cuentas anuales.
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Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversién

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

o ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencicnadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control intemo relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de Ias circunstancias, ¥y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre Ia eficacia del control interno de la entidad,

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy |a razonabilidad de las
estimaciones contables y ia correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad gestora.

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

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

Nos comunicamos con los administradores de Ia Sociedad gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos

significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de Ia auditoria.

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242) \UDITORZS

PRICEWATERHOUSECOQQPERS
AUDITORES, S.L.

2025 Num. 01/25/13683
96,00 EUR

29 de abril de 2025
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ABANCA RENTA VARIABLE MIXTA, FONDO DE INVERSION

Balances al 31 de diciembre de 2024 y 31 de ditiembre te 2023

tEuras})
ACTIVO T A0 31.12.2023 1) FATRIMONIC Y PASIVO 31422024 T A2-20230)
Active no cofriente N - Pawimonio aribuido a participes o 17.327.079,13 14.744.052.1%;
accionistas I _
Inmovilizads ~tangible i - “Fondos rasmbolsables atribuidos a 17.327.019.43 14.744.052,14 :
participes o accionistas (hota 8) :
inmovilizade meterial Capital N o
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes {11.097.721, 70} {14,302 363,
tobiiade ¥ enseres - -~ Prima de emision - -
Activos por Fnpueste diferdo - - ' Reservas 133.538.03 133.6388,03 ¢
[Aetvo cardiente | T A ASTAMGN T 1ABEBSRSAS Acclanes provias ~ -
Daudores (nota §) Z73.009,44 145.490,40 :  Restitados de ejercicios anteripres 27.470.188,26 27.476.168.26 :
Carters de inversionss firancieras 15.285.091,05 13.264.885,24 Clras apefiasiones de sosios - -
Lartera interior {nota B) 2.177.257,05 2.248.223,77 Resuitado del gjercicia 821.084.54 1.442.695,60
Yalores rapresentativas de delda 1.526.224,83 $.640.028.98 Diwidendo a cuenta X - -
infrumenisg de patrimonid B832.207.29 587.647 87 Ajustos por canbios de valor en - -
inmovilizado matetial de uso propio
instduziones de inversidn calectiva B - Qfte patrimonic atribuido - -
Gepésites ¢n entidades de crédito . - Pasivo no commisnts . - -
Darivados 19.125,23 10.546.92 , Provisiones a largo plare — - S
Otros B -+ Deudasalargo plazo - -
Carara exterior {nota 6) 13.632.709,63 10,860,705,70 ' Pasives por impuesto difeddo T ==
Valores representativos de deuda §.247.093,30 4.851.010,65 Pasivo corriente 130.262,37 124.814,78
Inrumentss de patrimonio 5,447 87540 4.B80.084,68 ° Provisiones a ¢ode plaze - -
Institucianes de nversitn colactiva 1.337 684043 1.418. 788,47 Deudas a corio piazo -
Deposiios n enlidades de crédio - Acreadores (nala 9} 108.344,35 116,474,491
Lenvados N 83189 Paswos finanzieros - -
Ctros - Lo- Dervados {nota 6} 20.918,02 14.340,29 }
tntereses de {a cartera de inversién T4.624,37 55955,74 Perodificaciones - -
{nota 6}
Inversiones morosas, dudosas ¢ en fitigie - .
Perfodificacionss - -
Tesareria {rota 7) - | 1.899.241.04 1.458.491,20 :
= TOTAL ACTHNO 17.457.341,50 1 14.868.864,89 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO : 17.457.344,50 1 14,868.566,80 |
[T GuENTAS DE GROEN . LN S
Cuenias de compromisoe BETI404.91 ¢ 3.105.464,76
Compromiscs pof operaticnes largas 3.871.404,11 1.467 216,20
de derivados
Compromises pos operaciones zostas - 1.5GB.248.58
4o derivados | "
Ctras cuentas de orden 7.968.543,03 : 8,789.637,57
Vatores cedicos en préstamo K
Vatares aportados como garantiz - .
Vataras recibidos en garania - -
Capital nominal no syscrite - -
nien girguiacién {SICAY]
Pesddas hscales a compensar (nola 10} 7.668.543,03 B.762.837,57

Owros
TOTAL CUENTAS DE GRDEN

11.839.047,1% ;

1.685.102,33

{*} Se presenta Unica y exclusivamente a efectos comparatives

Las notas * a 16 descritas en la memoria y los anexos adjuntos, forman parte integrante de las cuentas anuales del gjercicio 2024



ABANCA RENTA VARIABLE MIXTA, FONDO DE INVERSION

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados ef 31 de
diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023

(Euros}
=0 TR - . -1z2oza T | THATE2aF) )
Comisiones de descusnta por suscripciones y/o reembolsos -
Comisiones retrocedides (nota 5) - -
Gastos de Parsonal . .
Otros gastos de explotecion 32523541} [254.064,84)
Comisién de gestion {nota 9) {272.855.,05) {207.209.81)
Comision deposiario (nofa 8) (33.158,47} {27.946,55)
Ingrasoigastio por compensacion compaitimento =
QOtros {19.219,88} {18.905.28;
\Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesss de provisiones -
|Daterioro y rasultados por enajenationes de inmaovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION 1325.235,41} | 1254.06% 64}
Engresos financisras 562.571.13 386.061,73
Gastos financieros - 118,66}
Variacion del valor razonable en instrumentos financiero 414,006,33 1.051.700.01
For operaciones de {a cartera inferior 110.152.89 162.225.56
Par operaciones de ja cartera exterior 302.131,03 874.380,05
Por pperaciones con derivados 172231 {4.908,60)
Qtres O
Diferencias de cambio 30,326,32 {8.762.82)
Deteriore y vesuitadios por ventas de instrumentos financieros 139.42617 272.422,16
Deterioros .
Resuliados por operaciones de ia castera interior {8.195,58) {3.304,26)
Resultados por cperaciones de iz cartera exterior 70.753.85 215,448,868
Resultados por eperaciones ¢on desivados 76.887.90 59.977.56 i
Dires -
RESULTADO FINANCIERO 1 114832005 1.701,102,42
_RESULTAOO ANTES DE IMPUESTOS 8241.094,54 | 1.447.040,78
im puesto sobre bensficios (nota 10} - 14.341,12%,
§24.084,54 | 1.442,699,66

RESULTADO DEL EJERCICIO

{*] Se presenta Unica y exciusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 16 descritas en la memoria y 10s anexos adjuntos, forman parte integrante dge las
cuentas anuales del ejercicio 2024

ABANCA RENTA VARIABLE MIXTA, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios ¢n ! patrimonio nelo

A} Estados de ingresos y gastes reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados
e1 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023

{Euros)
| T LN EE N | T atazaze2s TV Hazaenmpy
Resultzde de [a cuonta de perdidas y ganancias 824.094,54 | 1.442,699,66
Total ingresos ¥ gastes mputados dreclamente sn el patrimonio atribuko a - -
participes o acciorisias
Total transferencias a ia cuenta de pérdidas y ganancias - o
821.004,56 | 1.442.699,66 ;

Totat de ingresos y gastos retonovdidos

('} Se presenta dnica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 16 descritas en la memoria v los anexos adjuntos, forman parte integrante de las
cuentas anuales del ejercicio 2024
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(1) Naturaleza y actividades principales

Abanca Renta Variable Mixta, Fondo de Inversion (en adelante el Fondo), es una Institucion de Inversién Colectiva,
constituida en Madrid, el 21 de octubre de 1993, por un periodo de tiempo indefinido, con domicilio social en Serrano 45,
de Madrid.

La normativa reguladora basica del Fonde se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva y sucesivas modificaciones, en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, que desarrolla la anterior Ley, Ley
6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de fos Servicios de Inversion, asi como en las circulares emitidas
por la Comisién Nacional del Mercado de Valores que regulan fas Instituciones de Inversién Colectiva. Esta normativa
regula, entre otros, los siguientes aspectos: '

« Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

¢ El nimerc de paricipes del Fonde no podré ser inferior a 100. Cuando por circunstancias del mercado o por el
obligatorio cumplimiento de la normativa en vigor, el patrimonio o el numero de participes de un fondo, o'de uno de
sus compartimentos, descenderian de los minimos establecidos en et Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como
tales.

« Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

¢« Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden EHA/888/2008, de 27 de marzo,
por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y maodificaciones posteriores y por ef Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio
donde se establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos. La Comisién Nacional
del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar los limites establecidos en la mencionada Orden,
siempre que concurran circunstancias de mercado gue [o aconsejen.

» Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de endeudamiento.
s  QObligacién de custodia de la cartera de valores por la entidad depositaria.

» Obligacion de remitir, en el Ultimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados financieros relativos a la
evolucidn de sus actividades en el mes anterior, a la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo fue inscrito con el nimero 451 en el Registro Administrativo correspondiente de la Comision Nacional del Mercado
de Valores en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto
1082/2012. Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertilos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidn de los resuitados colectives. La gestion y administracion del Fondo esta encomendada a Abanca
Gestién de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A. Los valores se encuentran depositados
en CECABANK, S.A., siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

Existen en el Fondo distintas clases de participaciones (Fundo Misto Agoes y Sp) que se diferencian; la primera para
clientes que suscriban a través de las entidades legalmente habilitadas como comercializadores en Portugal y la segunda
para clientes que suscriban a través de las entidades legalmente habilitadas como comercializadores en Espafia. Durante
el ejercicio 2024 y 2023, las comisiones de gestion y depositaria para ambas clases son de un 1,20% y 0,20%
respectivaments.

{2) Bases de Presentacién

{2.a) Imagén fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Abanca Gestion de Activos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. han formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto del
Fondo a 31 de diciembre de 2024,

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por €l Consejo de Administracion de la Sociedad
Gestora, si bien los administradores estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y
de la memoria del Fondo, ademas de las cifras del gjercicio 2024, las correspondientes al ejercicio anterior que fueron
aprobadas en el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 27 de junio de 2024. Las citadas cuentas anuales
han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacion
y presentacion establecidas en ia Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.



No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la comparacion entre las cuentas anuales
del 2024 y 2023.

{2.b} Moneda funcional y moneda de presentacion
Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional y de presentacion del Fondo.
(2.c) Juicios y estimaciones utilizados

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado estimaciones para obtener la
valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro de determinados
activos financieros, si las hubiera. Aun cuando éstas consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la informacién
existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo
con la normativa vigente. '

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones de los precios del mercado y otros
riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en los juicios y estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en ejercicios anteriores y
hayan sido detectados durante los ejercicios 2024 y 2023,

{3) Aplicacién 1 Distribucién de Resultados

Sera de manifiesto distribucion para los ejercicios con beneficio y aplicacién para los ejercicios con pérdidas.

La propuesta de distribucién del resultado del Fondo del ejercicio actual, formulada por los Administradores de la Sociedad
Gestora y pendiente de aprobacién por el Consejo de Administracién, es traspasar los resultados de! ejercicio a la cuenta
“Participes”.

La aplicacién del resultado del Fondo del ejercicio anterior, aprobado el 27 de junio de 2024 consistié en traspasar los
resultados del ejercicio a la cuenta “Participes”.

{4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracién contenidas en
la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en oftras circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de! Fondo continuara en el futuro previsible,
bajo el principio de empresa en funcionamiento, Por tanto, ia aplicacion de las normas contables no esta encaminada a
determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su
liquidacién.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los siguientes:

(4.2) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la fecha de devengo. En aplicacion
de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente
como sigue:

¢ Los intereses de los actives y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo. Se
exceptian del principio anterior los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se
Hevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento efectivo del cabro.

» Losingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha en la cual nace el derecho
a percibirlos.

¢ El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del mismo.

(4.b) Reconocimiento, valeracion y clasificacién de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconacidos cuando el Fondo se convierte en una parte obligada del contrato o
negocio juridico de conformidad con las disposiciones del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambic de contado de la fecha de transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversidn colectiva dan de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando
expira o se han cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que
se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. Asimismo, se da de baja un
pasivo financiero cuando la obligacién se ha extinguido.



Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segun los siguientes criterios:

Deudores

Los actives financieros inciuidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia
en contrario, sera el precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacién entregada mas
los costes de transaccion que les séan directamente atribuibles.

La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se efectia 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 pueden 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 coma su reversion, $e reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion colectiva se valoran inicialmente por
su valor razonable. Este valor razonable serd, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacion eniregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién. De esta valoracion inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se
entendera se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato. En este caso, se consideraran como tipo
de interés el de mercado.

En ta valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la dltima liquidacion y no vencidos o
“cupdn corrido”, se registran en fa cuenta de cartera de inversiones financieras “Intereses de fa cartera de inversion”
del activo del balance, cancelandose en el momento de! vencimiento de dicho cupén.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares gue, en su caso, se hubiesen adquirido, forman parte
de la valoracién inicial y son deducidos del vaior de dichos activos en ¢caso de venta.

La valoracién posterior de estos activos se realiza 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 imputan en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a las siguientes reglas:

1. Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de mercado considerando como tai el que
resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio
medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La valoracion de los activos integrantes de la cartera se
realiza en el mercado mas representativo por volimenes de negociacion. Si la cotizacién estuviera suspendida se
toma e} ultimo cambio fijado u otro precio si constara de modo fehaciente.

2. Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seréan los precios de cotizacion en un mercado,
siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de lartransaccion mas reciente siempre que
no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccién. En
ese caso, el valor razonable reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la Ultima transaccion
represente una transaccion forzada o liguidacién involuntaria, el precio sera ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas de valoracion, como
precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion; utilizacion de transacciones
recientes de mercado realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente
informadas si estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea
sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso.

3. Valores no admitidos ain a cotizacién: su valor razonable se estima mediante los cambios que resulten de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta
las diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

4. Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo con los criterios de valoracion incluidos en el
articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

5. Depositos en entidades de crédito de acuerdo con la letra e) del articulo 48.1 del Reglamento de IIC y adquisicién
temporal de activos: su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa inferna de rentabilidad
de la inversion a los tipos de mercado vigenies en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como
por ejemplo las condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.



8. Acciones o participaciones de ofras instituciones de inversién colectiva: siempre que se calcule un valor liquidativo
para el dia de referencia, se valoran a ese valor liquidative. En caso de que para el dia de referencia no se calcule
un valor liguidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a la publicacion del valor liquidativo de esa IIC,
bien por ser distinta la periodicidad de calculo del valor liquidativo, se utilizara el Gltimo valor liquidativo disponible.
No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema
multilateral de negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre y cuando éste sea
representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversion libre, [IC de IIC de inversién libre e 1IC extranjeras
similares de acuerdo con los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se frate de valores preliminares del valor liquidativo definitivo, bien sean valores intermedios entre
los valores liquidativos definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.

7. Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado, 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
multiiaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacidon de métodos o modelos de valoracion adecuados
y reconocidos que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de
instituciones de inversion colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo con los criterios
sefialados para los actives a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

e Acreedores

Los pasivos financieros en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonabie que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustade 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 métado del
tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a
un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha de valoracién, o en su
defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el activo corriente, pueden
existir inversiones que se mantengan por un periodo superior a un afio.

{4.c) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, entendiéndose como tal el dia de
contratacion para los instrumentos derivados y 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. En estos ultimos casos, el periodo de tiempo comprendido
entre la contratacién y la liquidacion se trata de acuerdo con lo dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de ejecucion el de
confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacién no
se valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucién se contabilizan en la
cuenta “Solicitudes de suscripcién pendientes de asignar participaciones” del epigrafe “Deudores” del balance. Las compras
se adeudan en la correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerde con lo definido en el apartado b)
anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de
ejecucion de las drdenes.

(4.d] Futuros financieros v operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieras y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de su contratacion y hasta
el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacién, segan
cofresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Ei efective depositado en concepto de
garantia se contabiliza en el activo del balance ("Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros
depdsitos de garantia”). El.valor razonable de los valores aportados en garantia por la institucién de inversion colectiva se

registra en cuentas de orden (*Valores aportados como garantia”).

Las diferencias que surjan como consecuencia de fos cambios de valor razonable de estos contratos se reflejan diariamente
en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas
se registran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros,
por operaciones coh derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda. En aquellos
casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta
“‘Resultado por operaciones con derivados”



(4.e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la
posicién o del vencimiento del contrato, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido de los
elementos subyacentes en los contratos de compra o venta. El efectivo y los valores depositados en concepto de garantia
se contabilizan en el activo del balance (“Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depositos
de garantia”). El coste de las opciones compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del
activo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion. Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se
reflejan en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de contratacién de la
operacion, por el importe de las primas recibidas. '

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se reflejan
diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o
diferencias negativas se registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del acfivo o pasivo del balance, segln

corresponda. .
En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial o posterior
del activo subyacente adquirido o vendido, determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluiran de esta regla

las operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de adquisicion, sin embargo, la valoracion inicial no podra superar
el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de perdidas y ganancias.

{4.f) Adguisicion v cesién temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesion se contabiliza por el importe efectivo
desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia
enire este importe y el precio de retrocesién se periodifica de acuerdo con ¢l tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de acuerdo con lo dispuesto en el
apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacién del valor razonable
en instrumentos financieros». En caso de cesion en firme del activo adguirido temporalmente, se estara a [o dispuesto en
el apartado (b) anterior sobre registro y valoracién de pasivos financieros.

(4.9) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado de la fecha de valoracion, o en
su defecto, del aitimo dia habil anterior a esa fecha. Las diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

«  Siproceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas
de la valoracion (véase nota 4 (b}). :

s Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonan o cargan,
respectivamente, a la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe “Diferencias de cambio”.

{4.h) Valor tedrico de |as participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir el patrimonio,
determinado segun las normas establecidas en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comision
Nacional de! Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de célculo.

i4.i1 Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio economico, corregido por las
diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales y tomande en cuenta las bonificaciones y deducciones
aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de
impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo, y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion, se realiza diariamente la provision para el
Impuesto sobre Sociedades.

{4.]} Transacciones con partes vinculadas

Se consideran partes y operacicnes vinculadas las definidas como tales en el articulo 67 de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversion colectiva y en los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
que desarrolla dicha ley.



(5) Deudores

Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios actual y anterior:

Importes en Euros|  31-12-2024 | 31-12-2023 (*) |
Haclenda piblica deudora ' )
por retenciones y pagos a cuenta {Nota 10) §0.643,64 54.128,33
Devolucidn doble imposicidn intemacional 20.795,61 14.861,62
Depésitos de garantias operaciones c¢on derivados 189.547,01 76.196.55
Cperaciones financieras pendientes de cobro 1.909.69 .
Otros deudores 113.18 303,90
** Peudores 273.009,41 145.490,40

El vencimiento de los saldos deudores al cierre de los ejercicios actual y anterior es inferior al afio.
Los saldos de este epigrafe se encuentran en su mayoria denominados en euros al cierre de los ejercicios actual y anterior.
Durante los ejercicios 2024 y 2023, el Fondo no ha recibide importes como consecuencia de la devolucion de las comisiones

de gestion devengadas por las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo,
en las que ha invertido el fondo.

{6) Cartera de inversiones financieras

Se muestra a continuacion el detalle por epigrafes de la cartera de inversiones al cierre del ejercicio actual y anterior:

Importes en Euros| 31-12-2024 | 31-12-2023 (%
Cartera interior 2.1477.757,05 2.248.223,77
Valores representativos de deuda 1.526.324,53 1.8640.028,98
Intrumentos de patrimonio 632.307.28 597.647.87

Instituciones de inversién colectiva - -
Depésitos en entidades de crédito - -
Derivados 12.125,23 10.546,92 .

Otros . -
Cartera exterior 43.032.708,63 10.960.705,70
Valores representativos de deuda ©6.247.093 30 4.651.010,65
Intrumentos de patrimonic 5.447.975,40 4.880.004 69
Instituciones de inversién colectiva 1.337.6840,93 1.418.768 47
Depésitos en entidades de crédito .

Derivados ) - 831,82
Ctros - -
Intereses de la cartera de inversion T74.624.37 55.955,74

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - .

Ei ANEXQ Cartera de inversiones financieras muestra el detalle de las posiciones mantenidas por el Fondo al 31 de
diciembre de 2024 y 2023 (solo a efectos comparativos), formando parte integrante de esta nota. Dicho anexo no incluye
los saldos que se muestran en estas cuentas anuales dentro de los epigrafes “Derivados” y “Otros”.

El ANEXO Derivados muestra el detalle de los importes comprometidos per las posiciones mantenidas por el Fondo al 31
de diciembre de 2024 y 2023 (solo a efectos comparativos), formando parte integrante de esta nota. Dicho anexo no incluye
los saldos que se muestran en estas cuentas anuales dentro de |os epigrafes 'Derivados’.

Se muestran a continuacién el valor razonable de los activos financieros cuya valoracién se ha estabiecido mediante
técnicas afternativas al precio de cotizacién. El valor razonable se obtiene por agregacion del valor de sus flujos,
descontados a los tipos de interés inferidos de curvas de tipos, mas un diferencial asignado.

Este diferencial tiene en cuenta aspectos tales como Ultimas operaciones cruzadas, calificacion crediticia de la emision,
plazo hasta vencimiento y emisiones comparables.

Los epigrafes ‘Derivados’ mostrados en el activo y pasive al cierre de los ejercicios actual y anterior recogen, principalmente,
las primas pagadas / recibidas por operaciones con opciones compradas / vendidas, y los saldos deudores y acreedores
derivados de las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados.



Durante los ejercicios actual y anterior, el valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia
los precios de cotizacion de mercado.

| 31-$2-2024 | JH1H023 7]
waloragan atemativa a precios de cotizacion - 304.574 85

Todos ios saldos mostrados en este epigrafe y en sus anexos explicativos se encuentran en euros, tanto al cierre del
ejercicio actual como del anterior. El ANEXO Cartera de inversiones financieras y el ANEXO Derivados muesiran el detalle
de los activos, asi como las divisas en que estan denominados.

Se clasifican a continuacion los activos financieros (valores representativos de deuda y depositos en entidades de crédito)
segln su vencimiento:

L 31-12-2024 [ 31-12-2023 {*) |

Vencimiento hasta 1 aflo 1.069.620,62 857.517,90
Vencimiento entre 1 y 2 afios 1.450.056,10 1.197.868,24
Vencimiento entre 2 y 3 afios 1.166.058,80 1.153.545,17
Vencimiento entre 3 v 4 afios 1.728.427.69 543.096,74
Vencimiento entre 4 y 5 afios 810.184,99 1.332.082,79
Vencimiento en afios posteriores 1.549.06%,63 1.406.848,79

7.773.417.83 6.294.039,863

(7) Tesoreria

Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre de los ejercicios actual y anterior:

impories en Eurcs| 31-12-2024 | 31122023 (")
£ uentaz en ol depositanio 8583.210,%8 1.233.367 81
{itras cuentasde tesorers 1205 820,08 Z2EABIET
2 T pgoreria 1.699.241,04 t. 458494 28
{yeniaz en Euros 17177454 £21.32581
Luentas #n moneda exdranjer 185.466.10 83718587
* = Jesorensa 1.808.244,04 +.458.49 28

Los saldos de cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses devengados en el ejercicio
actual y en el ejercicio anterior, respectivamente. Estos saldos son remunerados a los tipos de interés de mercado. Al cierre
de los ejercicios actual y anterior, todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para ser utilizados. El
vencimiento de este epigrafe al cierre de los ejercicios actual y anterior es inferior al afio.

{8) Fondos propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios actual y anterior se presentan en el estado de
cambios en el patrimonio neto. Todas las participaciones estan representadas por cerfificaciones sin valor nominal y
confieren a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo. El nimerc de participaciones no es limitado y su
suscripcion o reembolso dependeran de la demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripeion o
reembolso se fija, diariamente, en funcion del valor liquidativo de la participacién obtenido a partir del patrimonio neto del
Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre y otras circulares de la Comision Nacionat
del Mercado de \_/alores.



Al cierre del ejercicic actual y anterior el fondo no tenia participes con una participacion significativa. Al cierre de los
ejercicios actual y anterior, el calculo del valor liquidativo de la participacién se calcula de la siguiente manera:

o imporiesen Euros| 36422024 o
1= Clase | Patrirmonic Panticinaciones | Valor Liquidative Pariines
CLaSE 39 . 16857 22829 20.504 B2 7231 1224
CLASE FUNDD MISTQ ACOES 1.289.788.33 110.213.53 11,82 2

47,357 079,93

= imporiesenEuros 31226231
Clase Fatrimanio | Pasticipaciones | Valor Liguidstivo | Particites

CLASE 5P 13.822.062.03 1873054 743,23 1256
CLASE FUIRD KISTD ACCES 871,930,208 75031 16,58 1
1470405214

De conformidad con la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser inferior
a 100. Se dispone de un afio para la reconstitucion permanente de este nimero minimo en caso de llegar a ser inferior.

Durante los ejercicios 2024 y 2023 la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del Fondo comisién sobre el importe
de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de las participaciones reembolsadas.

(9) Acreedores

Se muestra a continuacion el detalle de este capitulo del balance al cierre de los gjercicios actual y anterior:

importes en Euros| 31-12-2024 | 314122023 (%) |
Hacienda publica acreedora

por Impuesto sobre Sociedades (Nota 10) - 4.341,12
Comisiones 94.630,10 57.113,18
Acreedores por reemboisos 10.880,65 43.574,45
Ofros acresdores 3.823,60 5.445,74
=+ Acreedores 10%.344,35 110.474,49

Se muestra a continuacion el detafle de las comisiones de gestion y custodia pendientes de pago al cierre de los ejercicios
actual y anterfor, asi como el importe devengado por estos conceptos:

Importes en Euros| 31-12.2024 - I 31-12-2023 (*) i
|_Pendiente de pago | Total devengada | Pendiente de pago _Tofai devengado |
Comision de gestidn 91.668,48 272.856,06 54.601,30 207.209,81
Comisitn de custodia 2.961,62 33.15047 2.511,88 27.946.55
94.630,10 306.015.53 57.113,18 235.156,36

La Scociedad Gestora, encargadé de la gestion y administracion, y la entidad depositaria, encargada del depésito y custodia
de valores, durante los ejercicios 2024 y 2023, son remuneradas por sus servicios tal y como se muestra a continuacién:

Comisionss aplicadas

Clase | Gestion {Anual| | Depositario |Anual) | Gestidn sobrs Resultados
CLAGE 5P 1,2% s/Patiimonie 0,2% s{Patrimonio 9% sobre los resultados anuales positivos del frdo
CLASE FUNDO MISTO 1,2% s/Patrimonio 0,2% w/Patrimanio 9% sobre ios resultados anuales positives del Tonda

ACOES

Tanto la comisidon de gestion como la comisién de depdsito son porcentajes fijos de remuneracidn que se periodifican
diariamente, siendo su base de célculo el patrimonio del Fondo.



El sistema de imputacion de comisiones sobre resultados implantado articulado por la Sociedad Gestora evita que un
participe soporte comisiones cuando el valor liquidativo de sus participaciones sea inferior a un valor previamente alcanzado
por el Fondo y por el que haya soportado comisiones sobre resultados. A tal efecto se imputara al Fondo la comision de
gestién sobre resultados solo en aquellos ejercicios en los que el valor liquidativo sea superior a cualquier otro previamente
alcanzado en ejercicios en los que existiera una comision sobre resultados. No obstante, lo anterior, el valor liquidativo
alcanzado por el Fondo solo vinculara a la Sociedad Gestora durante periodos de cinco afios.

A cierre del ejercicio actual, ambas clases han devengado comision éxito.

El vencimiento de los saldos acreedores al cierre de los ejercicios actual y anterior es inferior al afio.

(10) Situacién fiscal

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Scciedades
y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%, siempre que el nimero de participes requerido sea como minimo
el previsto en al articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas madificaciones.

A cantinuacién, se incluye una conciliacién entre el resultado contable de los ejercicios actual y.anterior y el resultado fiscal
que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacién de cuentas anuales:

Importes en Euros|  31-12-2024 3M-12-2023 (9 |
Resultado contable del efercicio, antes de impuestos B21.094,54 T 1.447.040,78
Compeasacion de bases negativas de ejercicios anteriores (821.084.54) {1.012.928,55)
Base imponible fiscal y base contable del impuasto - 434.112,23
Cuota 2l 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (Nota 8) ) 4.341,12
Retenciones y pagos a cuenta (Nota 5) (60.643,64}) {54.128,33)
Imipueste sobre Sociedades a recuperar (60.643,64} {40.787,21)
Eases imponibles negativas pendiestes de compensar (antes de impuestos del gjercicio) 7.968.543,02 B.788.637,57
Bases imponibles negativas del ejercicio . .
Bases imponibles negativas pendientes de compensar en ejercicios futuros 7.968.543,03 B.789.637.,57

Adicionalmente, el articulo 26 y la disposicién adicional decimoquinta de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2024
una limitacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millon de eures.

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta que no
hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion esta establecido en
cuatro afios.

El Fondo no ha recibido inspeccidn alguna por parte de las auteridades fiscales para ninguno de los impuestos que le son
de aplicacién, con relacion a los ejercicios pendientes de prescripcién. No se estiman contingencias significativas futuras
que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la determinacion de la
base imponible ésta resultase negaiiva, su importe podra ser compensado en ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en
que se origind la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime conveniente.

{11) Transacciones con partes vinculadas

Las operaciones vinculadas realizadas durante los gjercicios actual y anterior han sido las siguientes:

importes en Eurosi 31-12-2024 L - 3422623 1) i
i Compta : Venta ] Compra i Venta

Se Ban adaylido valoras o instrumentos financiercs eitides ¢ 2036.900,38 313.215.20 491,187.58 =
avaladas por alguna entida del grape de ia gestora o depositario, ©

atguns de &stos ha actuado come colocador. asegurador, dirsclor o

asescr. o se han prestado valores a enlidades vinculadas.

{12} Politica y gestién de riesgos

La Sociedad Gestora del Fondo gestiona las inversiones del Fonde de acuerdo con la politica de inversién definida en el
Falleto Informativo, registrado y a disposicion del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, teniendo en cuenta en todo caso los limites y coeficientes establecidos legalmente en relacion a los
riesgos de crédito, liquidez y mercado. La Sociedad Gestora cuenta con sistemas de control y medicion de los riesgos a
los que estan sometidas las inversiones. Los principales riesgos son los siguientes.



Riesgo de crédito

La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de crédito relativo al emisor y/o a la emision. El riesgo de crédito es
el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del principal y del interés cuando resulten pagaderos. Las agencias
de calificacion crediticia asignan calificaciones de solvencia a ciertos emisoresfemisiones de renta fija para indicar su riesgo
crediticio probable. Por lo general, el precio de un valor de renta fija caer4 si se incumple la obligacion de pagar el principal
o el interés, si las agencias de calificacion degradan la calificacion crediticia del emisor o la emision o bien si otras noticias
afectan a la percepcion del mercado de su riesgo crediticio. Los emisores y las emisiones con elevada calificacion crediticia
presentan un reducido riesgo de crédito mientras que los emisores y las emisiones con calificacion crediticia media
presentan un moderado riesgo de crédito. La no exigencia de calificacién crediticia a los emisores de los titulos de renta
fija o la seleccién de emisores o emisiones con baja calificacion crediticia determina la asuncién de un elevado riesgo de
crédito.

Se muestra continuacion el resumen de la calificacion crediticia de la cartera de inversiones sometida a la existencia del
riesgo de crédito:

Valores representativos de deuda

31-12-2024 31-12-2023 (%)

AAA = 1.575.154.04 1.310.227,88
AA 96.268,06 1.082.304,02
A 1.029.849,80 1.220.282,23
3BB 2.803.832,93 1.997.678,91
Inferiores a BBB 802.100,19 671.546,59
Sin calificacion 1.466.114,81 -

1.773.417,83 5.201.039,63

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de ia Sociedad para disponer de fondos liquidos, o para poder acceder a ellos, en la
cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento a sus obligaciones de pago,
principalmente por reembolsos solicitados.

El detalle de vencimientos de los activos con flujos determinados o determinables que componen la cartera de inversiones
financieras se presenta desglosada en la nota 6 de la presente memoria.

.RiESQO de mercado

El riesge de mercado es un riesgo de caracter general existente por el hecho de invertir en cualquier tipo de activo. La
cotizacion de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros, asi como de la evolucién
econdmica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacién general de la economia rmundial y por
circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos paises. En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de-'mercado por inversion en renta variable: derivado de las variaciones en el precio de los activos de renta variable.
El mercado de renta variable presenta, con caracter general, una alta volatilidad lo que determina que el precio de los
activos de renta variable pueda oscilar de forma significativa. Al cierre de los ejercicios actual y anterior, ia exposicion del
Fondo a este riesgo es media.

- Riesgo de tipo de interés: las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de los activos de renta
fija. Subidas de tipos de interés afectan, con carécter general, negativamente al precio de estos activos, mientras que
bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las variaciones del precio de los titulos de renta fija
a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor cuanto mayor es su plazo de vencimiento.

! 31-12-2024 1 34-12-2023 (*) |
Con tipo de interés fijo £.990.917.10 6.291.0639,63
con tipo de interés vaniable 782.500,73 -
7.773.417,83 6.291.039,63
Duracién media {(medida de sensibilidad de los 1.51 1,56

activos ante variaciones de tipos de interés)

- Riesgo de tipo de cambio: como consecuencia de la inversidn en activos denominados en divisas distintas a la divisa de
referencia de la participacidn, se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio, Al cierre de los ejercicios
actual y anterior, la exposicién del Fondo al riesgo de tipo de cambio se expresa en la Nota de Tesoreria (7) y al Anexo de
la Cartera.
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Riesgos por inversién en instrumentos financieros derivados

El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado, también conlleva
riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el movimiento del valor de los contratos de
derivados y los elementos objeto de cobertura, io que puede dar lugar a que ésta no tenga todo el éxito previsto. Las
inversiones en instrumentos financieros derivados comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado por
el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las variaciones de precio del subyacente y
puede multiplicar ias pérdidas de valor de la cartera. Asimismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no
contratados en mercados organizados de derivados conlleva riesgos adicionales en el caso de que [a contraparte incumpla,
dada la inexistencia de una camara de compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las
operaciones.

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no puede superar el patrimonio
neto de la IIC. Para la medicion de este riesgo, se utiliza el Método del Compromise, segun la Circular 6/2010, de 21 de
diciembre, de la CNMV {modificada por la Circular 1/2012, de 26 de julio).

Se muestran a continuacion diferentes detalles y clasificaciones de la cartera de inversiones:

Derivados. % Importe comprometido sobre patrimonio

[ 31-12-2024 311212023 (%) i
21,73 13,89

{13) Informacién sobre medio ambiente

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso adecuadamente cubiertos, los
riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgiran pasivos adicionales
relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos
riesgos durante los ejercicios actual y anterior.

{14) Remuneracién del auditor .

Los honorarios de auditoria correspondientes a la auditora de las Cuentas Anuales del ejercicio 2024 han ascendido a
2.498.40 euros, y durante el ejercicio 2023 han ascendido a 3.258,00 euros, con independencia del momento de su

facturacion.

(15) Informacién _sobre los aplazamientos de paago efectuados a proveedores. Disposicion Adicional Tercera.
“Deber de Informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios actual y anterior, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del plazo maximo legal
establecido, no existiendo aplazamientos que al cierre de los ejercicios actual y anterior sobrepasen el mencionado plazo
maximo legal.

{16) Acontecimientos posteriores al cierre

A partir de 01/01/2025, el fondo dejara de tener indice de referencia a efectos informativos.
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| ANEXQ Cartera de inversiones financiores 1] - importes en Euros i

151k — Pivisa Deseripcién - Waloracion
£506068124C3 EUR  RENTA FIJADEUDA ESTADO ESPANAS, 5120261031 22018885
ES0000912129 EUR RENTA FIIADEUDA ESTADO ESPARAIZ 80{2026-05-31 100.817.92
ES0286536015 EUR BONOABANCA4.63[2030-04-07

EB0265036023 £UR BONOWBANCAID, 50l2027-08-08 £86.140,36
ESG380207040 EUR RENTA FIMANICAJA BANCO|1 0012028-12-01 SB.077.84
ES0255936031 EUR BONGIABANCA[S,25[2028-09.44 106.364,45
ES0265528040 EUR RENTA FLIAABANCA|8,3812033-08-23 134.581.82
15'2577541 364 EUR RENTA FLIABANCO SABADELLIS 5Dj2028-09-04 107.319.30
ES0285236056 BUR  RENTA FRARBANCAIS 68{2030-D4-02 110.048,40
ESQ265038084 EUR RENTA FLIAABANCA|S 83{2038-12-11 100.210.93
£50312342010 EUR  CEDULASAYT CEDULAS CAJAS Xi3,75]2025-06-30 100,154.39
ESQ422754172 EUGR BONO{Cajamar Caja Ruralf3, 38{2028.-02-16 101.381.93
ES0488875030 EBR RENTA FLIAJUNICAJA BANCOID,252028-09-25 169.043.28
ES0413320153 EUR RENTA F1JAj009299 DEUTSCHE BANK!3,5632026-11-23 T02.088,75
ESOO000I2KES EUR BONOR ESTADD ESPANCLYD,B0{202¢-07-30

ESO3B060T057 EUR BOROIINICAJA4, 50[2025-D8-30

ESO265836048 BuR BONORBANCA CORP BANS 50i2026-05-18

*4* Lartara Interior - Vatores representativos de deuds 1.526.924,53
ESQ 78430E18 EuR ACCIONESTELEFONICA SA 37.661.34
ES0113211835 E4R ACCIONES|BBVA 73.158.48
E50113200437 FUR  ACCIONES[BANCO SANTANDER SA 133.684.99
ES0173516115 EUR  ACCIONESIREPSOL 5A 34,766 06
£30144589Y 14 EUR ACCIONES[IBERDROLA 24B.643,50
£S0148398007 EUR  ACCIONESINDITEX 104.392.92
NLGO15009FE8 EUR ACCIONESIFERROVIAL

=k Cartera Interior - instrumentos de patnmonio £32.307.29
GE0001147844 EUR BONODEUDA ESTADD ALEMAN 2025-10-09 162.156.56
WS6128282781 Ush BONODEUDA PUBLICA USA1 502027 01-2 358,736,00
DE0201102608 EUR BONODHEUDA ESTADO ALEMAN T 7Gi2032-08-15 6833203
DENNDBUZSLID FUR RENTA FLIAIDEUDA ESTADO ALEMAN2,20{2028-04-13 260.281,85
FROO1400AINS EUR BONQIREUDA FRANCIAI2,75/2028-02-25 423 450,41
EVODAIKAENS EUR RENTA FLIAIEURGPEAN UNIONJ3,13[2028-12-05 3021279
ELODDAZLNFOS FUR - RENTA FLIAJEURCFEAN UNION|3,13[2030-12.04 309400 88
NLIO1S00IAM2 EUR BONQDEUDA PUBLICA ROLAND[Z,502032-07-15 168.523,38
ITOB05584302 EUR BONOPDEUDA PUBLICA ITALIAD 202026-01-28 302.084.90
XB257932488% ELUR BONOBANCO DE CANADA{3, 752028-01-25 102,458, 49
IEQUBKFYCSED EUR BOMGDEUDA PUB IRLANDAD, 20{2027-05-15 132.445.60
FRO128537208 EUR RENTA FIJAJDEUDA FRANCIA2025-0312 197.237.77
ITOG05495731 EUR BONCDEUDA PUBLICA ITALILIZ BOP029-06-15 431.189.48
EEQO0C 2401 05 EUR BONCCOMMERZ BANK AG|4 00:2026-03-23 100.824.07
K52482872418 EUR BONCFresenius SE & Co KG[1,8B[2025-05-24 71,788,28
KE2554487608 Bli% RENTA FLANOLKSWAGEN INTLM, 13;2025-11-15 141.504.86
FROJM4BOFEYY EUR BOKDEanque Stellantis Fri3.98[2028-01419 1203594
X52206201424 EUR RENTA FIADEUTSCHE LUFTHANSALZ 88)2025-02-1 1 98.347,22
X52582404724 EUR RENTA FLIAZF FINARCE GMBHS, 75:2026-08-01 13.282,74
X52226875509 EUR BONCFORD MOTOR[2,25(2025-00-15 97.833,03
ASIBIOBAE6TS BUR BONCABERDROEA INTL 8Vi3,259809-12-31 07 .540,32
XS2185997684 EuR RENTA FLIAIREPSOL INTL FINANCE [3,75{0989-12-31 96.341.88
82322423458 EUR BONGINTL CORSOL AIRLINES|2 7512025-03-25 £6.309,18
XE2613858470 EUR BONCABN AMROR 752025-04-20 100.044 65
K5262020142% EUR RENTA FLIA[BBYA{S, 1312026-05-10 100,538 98
XE2538300878 EUA RENTA FIJAJBANCC SANTANDER $A!3.63{2026-09-27 99.546,84
X52491963628 ELR RENTA FLAWIB GROUP FLCI3.83{20268-07-04 175.874.46
X52121441856 BuR RENTA FIUAIMNICREDIT SPA3, 58!9880-12-31 182.486,73
RS 1150624038 EUR BONCGEQUINCR ASAIN,252027-02-17 $6.268.06
X52587113%89 EUR BONCHSBC HOLDINGS PLOM, 752028-03-1G 104.047,13
BEQDDA3B3JE5 FUR BONODEUTSCHE BANK AGH.00j202807-12 102.048.49
FRO0140005V0 ELR BONGHMEXANS $.A.4,132028-05-29 102.632.22
52010030035 EUR  BONCDEUTSCHE BAHN FIN GM[0,9519999-12-31 45,026 08
X52893180029 EUR RENTA FIIABANCO CREDITD SOCIALIS, 13{2030-09-03 102.757.25
X352800435865 EUR BONCPHD SANK POLSHI BA(3 88120270812 10053291
X51725580465 EUR BORONCRUEA BANK ABP[3, 5062025-03-32 20832424
XS2408607068 EUR  BONOTEVA PHARM FNC NL L3,7512027-05-08 100.878.69
PTREROM 3023 EUR  RINTA FIJAJSANTANDER TOTTA SA}1.252027-08-26 28105028
UEge1282C0471 HES BONGES TREASURY|1,38{2031-11-15

EUGODAZETOTS EUR BONGE CTRAL EUROPED!2 8312028-06-02

USH282CGWaS [£2:18] BOKOWUS TREASURY|1,25{2028-04-15

RS2076078584 FUR  BONOE SABADELLD B3)2025-11-07

XE2081500807 EUR BONOFCC MEDIC AMBIENTE, 6812026-12-04

X52332254015 ELR BONOKA AUTO BANK SPAFDD112029-04-16

X52238355108 EUA BONGHHE GOLOMAR,452024-54-20

XS0193945655 EUR BONGAUTOESTRADE FER ITALIS BB{2024-08-00

XS1685TQR M EuR SONOKONINKLIXKE AHOLD NVIO,88{2024-08-15

AB10EBRTISTY EUR BONCCITIGROUPR,38[2024-05-22

KS2035584875 EuR BOKOENBW INT.F{1.13[2024- 11-05

* Cartara Exterior - Valores repi 1tativos de deuds 8.247.083,3¢
NLOCOGCDS082 EUR ACCIONESKONINKLIKE KPN Y 40,740,732
FROO00120572 EUR  ACCIONESSANOFI 236.550.7¢
FRO000433308 EUR ACCIONESIORANGE 5A 51.840.84
NLO0D0226223 EUR ACCHONESIST MICROELECTRONICS 24.808,65
FIO008000681 EUR ACCIOMESMOHIA OYJ 42.475.94
FROA0O131 104 EUR ACCIONESBRF PARIBAS 167.474.18
FROD00120321 EUR ACCIONESILOREAL 134.B88.90
FROODO 120072 EUR ACCIONESIAIR LIGUTOE 183.282 56
ITO003128367 EUR ACCIONESIENEL SPA 162.973.26
TEOOIE23 1004 EUR ACCIONESHNFINECON 42.428.20
DEQGTI84800 EUR ACCIONESISAF SE 452.514.50
DEGM5557508 EUR ACCHINESTDEUTSCHE TELEKOM AG 110706 .48
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108,72
1.575.72

169,80
181.25
885.07
2.037.78
181551
4.493,78
230,49
2,191,902
3.303,97
7.898.89
382.85

26.064,5%

12.884.36)
9.128.85
247375
5.137.81

16.080.72
189.02
208,61

2.088.75
4.510,66
34867 368
1699714
1.742.23
427 66
3.513,30
(270,38}
134,20}
2.561,80
6.152.88
1.139.27
325271
5.462.85
58777
5584.84
2.808.21
248884
1.908.85
(68.817.82)

11.591.42
2.064,01
2.403,55
1.802.44
237288
1.715.43
1332.81
1.128,80

{3.434.88}

532,56
2.582.02

4656284

3132202357}
_Einié?é-scs =
191.604.32 ©2.542,90
&1.300.02 166,72
24.435.65 133.2%
102.003.63 214274
184.420.00 171241
106€.564,58 1.448,09
104.372.58 191269
101.058.91 3.008,50
158.504.60 2.151.9%
101.822.88 371,45
Zre.na o2 2.130.65
106.113.34 2.223.96
101 601,44 345076
1.£640.028,98 34.484,81
358082+
53 668,24
113,173,358
40.000,30
212.571.97
82.021.28
46,506,38
SAT.647.8T7 -
157 .662.68 §1.845,58)
172,167 .78 1.274.9%
28202583 E.BT5,60
426.365,74 5,684 24
105.282.51 3.28528
F0180,43 144,60
10182064 10,40
101.135,45 3327584
96.773.81 347237
104.050.73 1.752,83
P7760,00 2.019.08
97.834.T1 3.960.41
9E.484,37 3.748.5%
B7.352.08 3.090.26
100,304 28 2.682,44
100.718,28 257524
92.850.19 127373
145.148.13 {33.183,90)
17053583 1.449.07
20637418 {90z
261,162,829 398972
178.758.28 2.2585,40
28017780 4 414,82
28%.422 .51 1.449.60
96,753,156 335,05
95.490.89 8987
92.956,54 (13,54)
155.368,35 882,04
ez et {81772
7 042 87 241,37
0091753 i6.:47)
54.881,73 311340
4.651.00L65 21.470.93
36,112,688
226.554.24
BE 182,59
31.04%1.89
177.004.52
177.556.15
187.039,44
188.601,52
52.277,40
267.104.20
11£.570.50
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10052383640
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FROO0O121485
DEQBS3 180003
GB000B731235
FRODA00A4E
GEICR24CEKTT
NOSD03054108
F009013402
NLOOGO008538
*1+ Cartara Extotlor
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1U1108942953
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LU1E8104 1880
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ANEXC Cartera da inversiones finzncleras {2} - importes an Euros

ivisa Descripcion

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
SHY
FUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EuR
GBP
EUR
Gar
NOK
ELR
EGR

ACTIONESBAYER AG
ACCHINESMERCEDES B. GROUP AG
ACCIONESEIEMENS AG
ACCIONESALLIANZ SE
AGCIONESHUENCHENER RUECKVERS
ACCIONESIAXA SA
ACCIONESLOUIS VUITTCN MOET
ACCIONESBANCA INTESA BPA
AGCIONESDANCNE SA
ACCIONES{OHL GROUP
ACCIONESITOTAL BE
ACCIDNESIARCELORMITTAL
ACCIONESMING! §4
ACCIONESASME HOLDING NY
ACCIINES{DEUTECHE BDERSE
ACCIONES|BASF SE )
ACCIONESWOLTERS KLUWER
ACCIGNESHERMER INT.
ACTIONESING GROEP NV

AGCIONE SANHELSER-BUSCH MBEY
ACCICNESMICREDIT SPA
ACCIONESESSILGRLUXOTTICA SA
ACCIONESIPERNOD-RICARD $A
ACCIONES|SCHNEIDER ELECTRIC
ACGIDNESNOLKSWAGEN AG
ACCICNESKERING
ACCIONESIEMW AG
ACCIONESASSOCIATED RITISH F
ACCIONESPCHEL N
AGCIONESRECKITT BENCKISER 8R
ACCIONESHAOW! ASa
ACCICNESKene Cyj
ACCIONESHON, PHILIP

- instromentos de pabtrimonlo

EUR
EUR
EuA
EUR
EUR
EUR
EUR
EuR
EUR
EUR
EUR

PARTICIPACIONE SiNouberger Berman Sho
PARTICIPACIONE SIMUZINICK EMERG
PARTICIPACIONESALGEBRIS UCITS FURDS
PARTICIPACIONE SiXtrackers 1| EUR Hyg
PARTICIFACIONE S Shares MESGH EM ki1
PARTICIPACIDNE SiAXA WORLD FUNDS
PARTICIPACIONES#SHAR CORF BON E5CG

PARTICIPACIONESIAMUNDS MECHUSA
PARTICIPACIONES{ISHARES M5C! EUR
PARTIC IPACIORESHSHARES CUR STOX QAP

++2 Cartars Bxterior - Insfitucrones de tnvarsion colectiva

" 31-42-2024

322023 5

‘Valoracion Intorssas

55.580,1C
8%.488.20
204.719.28
225.175.9G
£2.548,00
$11.2685,44
251.658.00
80.782,82
$04.776.08
41,115,800
313.121,79
34.5B7 .06
128.076.58
204 541,00
101.859.20
120.743.78
88.824.00
§9.860,00
182.314,64
98.789.50
121.007,03
78.387.20
55.263,00
251.489,60
58.410.24
24.083,25
58.910.08
§9.453.01
55.958,00
A7.952.58
42,814,087
133.104.00

5.447.975,40

247.824.23
174.702.38
161.573,6%
441.823.03
177.299,98
133.555.03

3.880.87

1.337.640,83
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4,60

.00

Hntereses

45.198,72
£9.39195
265,564.68
184,122.65
71.289.00
95.606,58
290.505.60
£2.487.77
104.661.96
72.970.08
447 955,20
38.500.85
141.442,80
308.794,50
B5.477.00
$0.201.78
72.072.60
57.564,00
64.784,30
71.388.24
77.158,67
81,190 20
31.950,00
18.778,32
38.335.80
40.208,60
5658314

B1.320.87

2410018
4 £%0.094.80

148.356.45

127.452.45
292.557.18
268.719,55
137.964 58
148.308,0%
295.410.28
1A18.768,47

0,00

400
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ABANCA RENTA VARIABLE MIXTA, FI

INFORME DE GESTION ANUAL - ANO 2024

Resumen Ejecutivo

El afio 2024 ha sido un periodo de contrastes y ajustes en los mercados financieros globales.
Inicialmente, las expectativas de recortes de tipos de interés impulsaron los mercados,
aunque la persistencia de la inflacién en EE. UU. y la divergencia en las politicas de los
bancos centrales generaron volatilidad. A pesar de esto, |a renta variable estadounidense,
impulsada por el sector tecnolégico, cerré el afio con ganancias significativas (el indice S&P
500 finalizd 2024 con una rentabilidad superior a 30% en euros). Europa, por su parte,
enfrentd desafios econdmicos y politicos, lo que limitd el rendimiento de sus mercados (el
indice Stoxx Europe 600 generd una rentabilidad cercana al 10%).

Los eventos geopoliticos, como las elecciones en EE. UU. y las tensiones en Oriente Medio,
anadieron incertidumbre. La innovacion tecnoldgica, especialmente en inteligencia artificial,
continud siendo un motor clave, aunque con valoraciones ajustadas a lo largo del afio. En
general, 2024 demostrd la resiliencia de la economia estadounidense, mientras que Europa
lucho por recuperar el crecimiento.

Analisis Macroeconémico

La economia global en 2024 se caracterizé por una marcada divergencia entre las
principales regiones. Estados Unidos demostré una notable solidez, con un crecimiento del
PIB que superd las expectativas en varios trimestres (+2,8% en 2024); tanto el consumo
interno como un mercado laboral relativamente fuerte fueron los principales motores.

En contraste, la Eurozona experimentd un crecimiento anémico, lastrado por la debilidad de
Alemania y Francia (-0,2% y 0,9% respectivamente a lo largo del 2024). La produccion
industrial alemana se contrajo y aunque hubo sefiales de estabilizacién en algunos sectores,
la recuperacion fue lenta. China, por su parte, enfrentd desafios deflacionarios y un
crecimiento por debajo de lo esperado, lo que llevé al Banco Popular de China a implementar
medidas de estimulo.

La inflacién fue una preocupacion global. En EE. UU., la inflacion resuit6 ser mas persistente
de lo esperado, manteniéndose por encima del objetivo de la Reserva Federal (2,9% a
diciembre 2024). En la Eurozona, la inflacion se moderé mas rapidamente acercandose al .
objetivo del Banco Central Europeo (2,4% a cierre del 2024).

Rendimiento por Clase de Activos

« Renta Variable: La renta variable estadounidense fue la ¢lara ganadora, con el indice S&P 500
registrando maximos histéricos y un rendimiento anual del +33,63% en euros. El sector
tecnologico fue el principal impulsor, liderado por empresas como Nvidia, sector que gener6 una
rentabilidad del 36,61% en euro (medido por el indice S&P Information Tecnology TR). La renta
variable europea tuvo un desempefio mas modesto, con el indice Stoxx Europe 600 avanzando
casi un 10%, pero con caidas en mercados como el francés debido a la incertidumbre politica.
Los mercados emergentes tuvieron un comportamiento mixto.

¢ Renta Fija: La renta fija experimenté volatilidad debido a los ajustes en las expectativas de tipos
de interés. Los rendimientos de los bonos del Tesoro estadounidense a 10 afos fluctuaron,



terminando el afio en 4,57%. Los bonos europeos tuvieron un comportamiento similar, con el
Bund aleman cerrando -en 2,39%. El crédito corporativo estadounidense experimentd
ampliaciones de diferenciales en diciembre, mientras que el europeo se mantuvo mas estable.

+ Divisas: El délar estadounidense se fortalecié frente a la mayoria de las divisas, impulsado por
la politica monetaria de la Reserva Federal y la incertidumbre politica en Europa. El euro se
deprecié frente al délar, llegando a cotizar por debajo de 1,04. El yen japonés experimentd
volatilidad, depreciandose inicialmente, pero recuperandose tras la subida de tipos del Banco de
Japon.

» Materias Primas: El petrdleo Brent tuvo un comportamiento volatil, influenciado por las
tensiones geopoliticas en Oriente Medio, pero cerrando el afio con avances moderados. El oro
actuo como refugio en momentos de incertidumbre, alcanzando méximos histéricos y generando
una rentabilidad superior al 30% en euros.

Eventos Geopoliticos Clave

» Elecciones en EE. UU.: La victoria de Donald Trump en las elecciones presidenciales de
noviembre generd expectativas de politicas proteccionistas y recortes de impuestos, lo que
impulsoé los mercados de renta variable estadounidenses y el dolar.

» Tensiones en Oriente Medio: El conflicto entre Palestina e Israel generé volatilidad en el precio
del petrdleo, aunque el impacto en otros activos fue limitado.

+ Inestabilidad politica en Europa: Las elecciones en Francia y la fragmentacién politica tanto
en Alemania como en Francia afiadieron incertidumbre a la Eurozona.

Politicas de Bancos Centrales

*» Reserva Federal (Fed): La Fed mantuvo una postura mas restrictiva de lo esperado
inicialmente, debido a la persistencia de la inflacién. Realizd recortes de tipos (50 pb en
septiembre y 25 pb en noviembre), pero menos agresivos de lo que el mercado descontaba.

» Banco Central Europeo (BCE): El BCE fue mas agresivo con cuatro recortes de tipos de 25 pb
cada uno, debido a la menor inflacién y el débil crecimiento en la Eurozona.

» Banco de Japdn (BoJ): El BoJ sorprendié con una subida de tipos en julio, abandonando su
politica de tipos cero.

» Banco Popular de China (PBOC): EI PBOC implementd medidas de estimulo para
contrarrestar la desaceleracion economica y la deflacion.

Sectores Clave

« Tecnologia: El sector tecnol6gico fue el principal motor de la renta variable estadounidense,
-aunque experimento volatilidad y ajustes en las valoraciones.

» Energia: El sector energético se vio afectado por la volatilidad de los precios del petréleo, pero
se beneficid de la demanda global.

» Financiero: El sector financiero fue el protagonista de la renta variable europea con una
rentabilidad del 35,36% (medida por el indice Stoxx Europe 600 Financial Services).

A lo largo del ejercicio, la gestién de la renta fija se centrd en la construcciéon de una cartera de alta
calidad, con un aumento significativo en la exposicién a deuda publica soberana de emisores como
Ifanda, Austria y Holanda. En este contexto, redujimos nuestra exposicién en crédito corporativo



para reasignar y tomar duracién con la deuda soberana antes mencionada, buscando fortalecer la
estabilidad y resiliencia del portafolio.

Por el lado de la renta variable, con el fin de aprovechar el solido desempefio de la economia
estadounidense, reorientamos progresivamente nuestra cartera hacia un enfoque mas global,
otorgando una mayor preferencia al mercado de EE. UU. sobre Europa, en linea con Ia evolucion de
los indicadores macroeconémicos y las oportunidades de crecimiento detectadas. Sectorialmente,
aumentamos nuestra conviccion por el sector financiero y consumo estable durante el periodo.

Gastos de I+D:
A lo largo del ejercicio 2024 no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.

Informacién relativa al medioambiente

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

Adquisicion de acciones propias
Al fondo no le aplica lo referente 3 las acciones propias.

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la memoria.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2024
Con efectos desde el 1 de enero de 2025, el fondo ha eliminado su indice de referencia





