

















RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.
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RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)
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ACTIVO

2024

2023

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

18 855 367,62
783 501,27

17 717 895,90

17 551 933,25
248 023,12

16 293 142,00

Cartera interior 4 584 576,37 4 318 950,13
Valores representativos de deuda 1051 980,52 1044 162,17
Instrumentos de patrimonio 1131 003,67 902 239,39
Instituciones de Inversion Colectiva 2 129 229,68 2113 084,32
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros 272 362,50 259 464,25

Cartera exterior 13 064 491,87 11 892 423,39
Valores representativos de deuda 2 862 518,37 2147 772,15
Instrumentos de patrimonio 6 943 903,23 6 448 526,55
Instituciones de Inversién Colectiva 2 981 932,97 3049 718,01
Depdsitos en Entidades de Credito - -
Derivados - -
Otros 276 137,30 246 406,68

Intereses de la cartera de inversion 68 827,66 81768,48

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

Periodificaciones 1210,80 1 062,27
Tesoreria 352 759,65 1 009 705,86
TOTAL ACTIVO 18 855 367,62 17 551 933,25

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.
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RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2024
(Expresado en euros)

0P4809280

PATRIMONIO Y PASIVO 2024 2023
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 18 724 517,61 17 320 637,93
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 18 724 517,61 17 320 637,93
Capital 6577 015,78 6 577 015,78
Participes - -
Prima de emision 3752 594,68 4 350 020,25
Reservas 9406 515,84 9226 225,75
(Acciones propias) (2 101 190,66) (2512 908,79)
Resultados de ejercicios anteriores (501 115,39) (2710 455,94)
Otras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicio 1590 697,36 2 390 740,88
(Dividendo a cuenta) - -
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propio - -
Otro patrimonio atribuido - -
Pasivo no corriente - -
Provisiones a largo plazo - -
Deudas a largo plazo - -
Pasivos por impuesto diferido - -
Pasivo corriente 130 850,01 231 295,32
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 106 788,38 146 706,22
Pasivos financieros - -
Derivados 24 061,63 84 589,10
Periodificaciones - -
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 18 855 367,62 17 551 933,25
CUENTAS DE ORDEN 2024 2023
Cuentas de compromiso 2722 705,98 1126 000,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 2722 705,98 1126 000,00

Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

18 929 267,19

17 922 989,62
1006 277,57

20 616 518,32

17 922 989,62
2693 528,70

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

21 651 973,17

21742718,32

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.
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0P4809281

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de

diciembre de 2024
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacién

2024 2023
247944 1482,72
(265 074,24) (288 851,47)
(213 932,64) (242'500,19)
(12 539,79) (11 485,26)
(38 601,81) (34 866,02)

(262 594,80)

(287 368,75)

Ingresos financieros 385 003,60 351771,22
Gastos financieros (22 533,57) (15 081,42)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 1166 590,69 1613 935,04
Por operaciones de la cartera interior 339 560,78 221 663,96
Por operaciones de la cartera exterior 810 965,91 1404 200,76
Por operaciones con derivados 16 064,00 (11 929,68)
Otros - -
Diferencias de cambio 53 385,02 6 012,66
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 276 949,93 728 703,21
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 114 843,60 122 521,61
Resultados por operaciones de la cartera exterior 395 089,73 315 989,55
Resultados por operaciones con derivados (233 698,46) 290 116,98
Otros 715,06 75,07
Resultado financiero 1 859 395,67 2 685 340,71
Resultado antes de impuestos 1 596 800,87 2 397 971,96
Impuesto sobre beneficios (6 103,51) (7 231,08)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1 590 697,36 2 390 740,88

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2024.
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RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2024
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

RG 27 S.I.C.AV., S.A. en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Barcelona el 2 de marzo de
2001. Tiene su domicilio social en Avenida Diagonal 682, 5a planta A, Barcelona.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de Capital Variable de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 30 de noviembre de 2001 con el nimero
2.081, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a
partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones (en adelante “Ley 35/2003"), 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 funcién de los resultados colectivos.

La gestioén, administracion y representacion del Fondo ha estado encomendada a Solventis S.G.1.1.C.,
S.A., sociedad participada al 100% por Solventis S.V., S.A., siendo la Entidad Depositaria del Fondo
CACEI!S Bank Spain, S.A.U. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervision, custodia y administracién para el Fondo de acuerdo a lo establecido en la
normativa actualmente en vigor.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones (en adelante “Real Decreto 1082/2012”), por el que se aprueba el Reglamento de la Ley
35/2003. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley, de la
denominacién Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable y sus diferentes variantes, por
Sociedad de Inversion de Capital Variable.

e El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital estatutario maximo
no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

¢ Einumero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o de las
prescripciones del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el capital o el nimero de
accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus compartimentos, descendieran de los
minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, dichas instifuciones gozaran del plazo de un
afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

e Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas o las que
posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en cartera hasta que sean puestas
en circulacion por los érganos gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del
Depositario, tal y como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012.
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RG 27 S.I.C.A.V,, S.A,

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2024
(Expresada en euros)

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la
Sociedad 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.

» Para gestionar la liquidez de la Sociedad, la Sociedad Gestora debera contar con sistemas internos
de contro! de la profundidad del mercado de los valores en que invierte considerando la negociacion
habitual y el volumen invertido, para procurar una liquidacién ordenada de las posiciones de la
Sociedad a través de los mecanismos normales de contratacion. Los documentos informativos de la
Sociedad deberan contener una explicacion sobre la politica adoptada a este respecto.

¢ Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de concentracion de
inversiones.

¢ La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de instrumentos derivados
por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, ia Sociedad Gestora percibira una comisién anual
en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25% sobre el Patrimonio del Fondo.

Igualmente, el Reglamento de Gestidn del Fondo establece una remuneracion de la Entidad Depositaria
que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado.

La Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria, perciben una comision anual segun el siguiente detalle:

2024 2023

Comision de gestién

Sobre patrimonio 0,75% 0,75%

Sobre resultados 5,00% 5,00%
Comision de administracion

Sobre patrimonio 0,0726% 0,0726%
Comision de depositaria

Sobre patrimonio custodiado 0,07% 0,07%

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

Por otro lado, la Sociedad ha recibido durante los ejercicios 2024 y 2023 unos ingresos por comisiones
retrocedidas que se recogen dentro del epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la institucién de
Inversion Colectiva" de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta y ascienden a 2.479,44 y 1.482,72
euros, respectivamente.
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RG 27 S..C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2024
(Expresada en euros)

b) Gestidn del riesgo

La politica de inversidn de la Sociedad, asi como la descripcién de los principales riesgos asociados, se
detallan en el folleto registrado y estan a disposicion del publico en el registro correspondiente de la
C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que se
encuentra expuesta son los siguientes:

+ Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos adversos en
los precios de mercado de los activos financieros en los que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos,
los mas significativos son los tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos
que la Sociedad tenga en cartera.

¢ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con
la Sociedad.

e Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de realizar en el mercado
los activos en cartera.

* Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores humanos,
procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o como consecuencia de
acontecimientos externos.

¢ Riesgo de sostenibilidad: se tiene en consideracién cuando la Sociedad promueve caracteristicas
medioambientales o sociales, como se recoge en el articulo 8 6 9 del Reglamento de la Unidn
Europea 2019/2088. Se considera todo acontecimiento o estado medioambiental, social o de
gobernanza que, de ocurrir, pudiera surtir un efecto material negativo sobre el valor de la inversion.
El proceso de inversién tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad y esta basado en analisis
propios. Para ello la Sociedad Gestora utiliza una metodologia propia y tiene en cuenta informacién
ASG publicada por las propias compafiias o emisores de los activos en los que invierte, asi como
“ratings” publicados por proveedores externos. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones
dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o su localizacién geografica. De
este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucién del precio de los activos subyacentes vy, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo de la accion de la Sociedad.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los
riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el
control de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a) anterior, limitan la exposicion a
algunos de dichos riesgos.



0P4809286

RG 27 S.1.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2024
(Expresada en euros)

2, Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido preparadas a partir
de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en
materia contable que le son aplicables, con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su
situacién financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta de Accionistas de
la Sociedad, si bien los Administradores estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas
modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota 4. No existe ningun principio
contable de aplicacién obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se
haya dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024 se presentan atendiendo a la estructura y principios
contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

L.os Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas
del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto,
ademas de las cifras del ejercicio 2024, las correspondientes al ejercicio anterior.

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

d) Consolidacién
Al 31 de diciembre de 2024, |la Scciedad, no esta obligada, de acuerdo con el contenido del articulo 42
del Codigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas o bien por no ser sociedad dominante
de un grupo de sociedades o no formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho
articulo.

e) Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado estimaciones para
obtener la valoracién 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 los hubiera. Aun cuando
estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la informacidon existente en el
momento del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de
acuerdo con la normativa vigente.
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RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2024
(Expresada en euros)

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errares que se hubieran producido en ejercicios
anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2024 y 2023.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros,
excepto cuando se indique expresamente.

3. Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados
El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2024, por el Consejo de Administracion a

la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del resultado del ejercicio 2023, es la
siguiente:

2024 2023
Base de reparto
Resultado del ejercicio 1590 697,36 2 390 740,88
1 590 697,36 2 390 740,88

Propuesta de distribucién
Reserva legal 1089 581,97 181 400,33
Reserva voluntaria - -
Compensacion de resultados de ejercicios anteriores - -
Resultados de gjercicios anteriores 501 115,39 2 209 340,55

1 590 697,36 2 390 740,88
4, Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas anuales han sido los
siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién de la Sociedad continuara
en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no esta encaminada a determinar
el valor del patrimonio a efectos de su transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de
su liquidacion.

b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se devengan, con
independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.
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RG 27 S.I.C.A.V, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2024
(Expresada en euros)

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacién entregada mas los costes de
transaccién que les sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior 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 valoran por su valor
nominal.

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 reconocen como
un gasto o un ingreso en la cuenta de perdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos financieros a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales productos financieros
recogidos en la cartera, asi como la determinacién de su valor razonable se describen a continuacion:

o Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan
una remuneracion consistente en un interés establecido contractuaimente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios
de cotizacién en un mercado, siempre y cuando este 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 la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccién.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se periodifican de
acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resuitado del gjercicio.

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el cambio oficial de cierre
del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil anterior o el cambio medio ponderado si
no existiera precio oficial de cierre.

« Dep6sitos en entidades de crédito: depositos que la Sociedad mantiene en entidades de crédito, a
excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de Tesoreria.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la inversion a los tipos
de mercado vigentes en cada momento.
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+ Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor razonable se
establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacién del dia de referencia. En el caso de
que para el dia de referencia no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre e
Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

o Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y forwards, las
primas pagadas/cobradas por warrants y opciones compradas/emitidas, cobros o pagos asociados
a los contratos de permuta financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razonable. Para los no
negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracion en
funcién de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la
C.N.M.V., sabre operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion Colectiva.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion se darén de baja
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan, sustanciaimente,
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de estos.

€) Adquisicién y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se contabilizan por el
importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes, en la cuenta de
activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros.

L.a cesién en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratacién por el valor
razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccién explicitos
directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros o de Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones
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de la cartera interior o exterior, seglin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida
la cuenta de Instrumentos de patrimonio, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién por el valor razonable
de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros o de Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones
de la cartera interior o exterior, segtn los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida
la cuenta de Valores representativos de deuda, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

h) Operaciones de derivados

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta el momento de
cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de orden,
por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de depésito cedido,
registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de Deudores del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de orden en el epigrafe
de Valores aportados como garantia por la Institucion de Inversion Colectiva.

Las primas resultantes de las opcicnes compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de Derivados
del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.

La contrapartida de los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera, se registran
en el epigrafe de Derivados de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance,
segun corresponda.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de Resultados por operaciones con derivados o de
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con derivados segun éstos
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de Derivados, de la cartera interior o
exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Moneda exiranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias de cambio,
tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de
Diferencias de cambio.
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Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de inversiones
financieras, las diferencias de cambio se tratan juntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracion. ’

i Acciones propias y prima de emision

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el patrimonio neto de
esta, con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre |la contraprestacion recibida en la colocacion
o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segln se trate de acciones
puestas en circulacidon por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el
epigrafe de Prima de emisién del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran directamente contra el
patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto impositivo, a menos que se haya desistido de
la transaccién o se haya abandonado, en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el articulo 32.8 de la Ley 35/2003, se establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones
propias, entre el capital inicial y el capital estatutario méximo, no estarad sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital. Por
debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir acciones con los limites y condiciones
establecidos en la citada Ley de Sociedades de Capital.

k) Valor liquidativo de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor liquidativo de las
correspondientes acciones que lo componen se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en la
Circular 6/2008 de la C.N.M.V,, y sucesivas modificaciones.

) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en cuyo célculo
se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre la base imponible del
impuesto y el resultado contable antes de aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos
diferidos solo se reconocen en la medida en que resulte probable que la Institucién disponga de
ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconocen mediante la
compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del célculo del valor liquidativo. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de Cuentas de orden - Pérdidas fiscales
a compensar.
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5. Deudores

El desglose de los deudores, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

2024 2023
Depésitos de garantia 111 034,78 168 294,32
Administraciones Publicas deudoras 76 915,59 75 234,30
Operaciones pendientes de liquidar 598 549,64 4 494,50

783 501,27 248 023,12

El capitulo Depdsitos de garantia recoge los importes cedidos en garantia por posiciones en futuros financieros
vivas al cierre de cada ejercicio.

El capitulo de Administraciones publicas deudoras, recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos
de capital mobiliario pendientes de liquidar a cierre del ejercicio correspondiente.

El capitulo Operaciones pendientes de liquidar, recoge las operaciones de venta de activos pendientes de
liquidar a cierre del ejercicio correspondiente.

6. Acreedores

El desglose de los acreedores, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, es el siguiente:

2024 2023
Administraciones Publicas acreedoras 6 104,86 7 425,66
Otros 100 683,52 139 280,56

106 788,38 146 706,22

E! desglose del capitulo Administraciones publicas acreedoras, es el siguiente:

2024 2023
Otras retenciones 1,35 194,58
Impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio 6 103,51 7 231,08
7 425,66 7 425,66

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principaimente, el importe de las comisiones de gestion, depositaria,
resultados, administracion, gastos de auditoria, prestacion de servicios, tasas al regulador, asi como los saldos
acreedores por otros servicios externos.
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7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2024
y 2023 se muestra en el balance adjunto.

En los Anexos | y lll adjuntos, se detalla la cartera de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2024 y 2023, respectivamente. En los Anexos 1l y IV adjuntos, se detallan las inversiones en derivados de
la Sociedad, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, respectivamente.

Los Anexos adjuntos son parte integrante de esta memoria.

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras
se encuentran depositados en CACEIS Bank Spain, S.A.U.

8. Tesoreria

El detalle de la tesoreria al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se muestra a continuacion:

2024 2023
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 165 067,00 140 367,24
Cuentas en divisa 195 932,98 866 933,77
Cuentas en entidades distintas al Depositario
Cuentas en euros 210,42 734,93
Cuentas en divisa (8 450,75) 1669,92
352 759,65 1009 705,86

Durante los ejercicios 2024 y 2023 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en la Entidad Depositaria
ha sido un tipo de interés de mercado.

E! detalle del capitulo Otras cuentas de tesoreria de la Sociedad, recoge el saldo mantenido en otras entidades
distintas al Depositario al cierre del ejercicio correspondiente.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2024 y 2023, se detalla en el Estado
de cambios en el patrimonio neto.

11
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Capital

El desglose del capital al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se muestra a continuacion:

2024 2023
Capital inicial 2 450 000,54 2 450 000,54
Capital estatutario emitido 4127 015,24 4 127 015,24
6 577 015,78 6 577 015,78

Ei capital social inicial esta representado por 407.654 acciones de 6,01 euros nominales cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en Bolsas y Mercados Espafioles.

El capital estatutario maximo se establece en 24.500.005,40 euros representado por 4.076.540 acciones
de 6,01 euros nominales cada una.

Reservas

El desglose de las reservas al 31 de diciembre de 2024 y 2023 es el siguiente:

2024 2023
Reserva legal 1315 403,16 1134 002,83
Reserva voluntaria 7 689 538,52 7 689 861,90
Otras reservas 401 574,16 402 361,02
9 406 515,84 9 226 225,75

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, que
establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio se destinara a esta
hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social. No puede ser distribuida y si es usada
para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal
fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

A 31 de diciembre de 2024 |a reserva legal se encuentra totalmente constituida.

12



0P4809295

RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2024
(Expresada en euros)

c) Acciones propias

El movimiento de las acciones propias durante los ejercicios 2024 y 2023, ha sido el siguiente:

2024 2023

Saldo al 1 de enero (2512908,79) (1075 360,73)
Entradas - (1928955,71)
Salidas 411718,13 491 407,65
Saldo al 31 de diciembre (2101 190,66) (2 512 908,79)

Al 31 de diciembre de 2024 y 2023 la Sociedad mantenia 77.164 y 65.874 acciones propias en cartera
respectivamente.

d) Valor liguidativo

El valor liquidativo de las acciones al 31 de diciembre de 2024 y 2023 se ha obtenido de la siguiente

forma:
2024 2023
Patrimonio atribuido a accionistas 18 724 517,61 17 320 637,93
NUmero de acciones en circulacion 1.017.181 1028 470
Valor tedrico por accién 18,41 16,84
Ndmero de accionistas 139 145
e) Accionistas

De acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012, se considera participacion significativa
aquella que supera el 20% del capital de la Sociedad.

Al cierre de los ejercicios 2024 y 2023, no habia accionistas con participacion signfiicativa en el
Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad.

10.  Cuentas de compromiso

En los Anexos | y [V adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones en
derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2024 y 2023, respectivamente.

1. Otras cuentas de orden

E!l desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se muestra en el balance adjunto.
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12.  Administraciones publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2024, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen
del 1% o del 25%, en funcién de lo establecido en el articulo 29.4. de dicha Ley. Adicionalmente, el articulo 26
de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2024 una limitacién del importe de las bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores a compensar, en funcién de la situacion de la Sociedad respecto a las mismas.

El capitulo Acreedores - Administraciones publicas recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el
gjercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo impositivo correspondiente al resultado contable
antes de impuestos, una vez compensadas las bases imponibles negativas de gjercicios anteriores.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que la Sociedad
esta sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
haber transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afnos.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccidon todos los impuestos a los que estd sujeta de los ditimos cuatro
ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.

13. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera.
“Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

En relacion con la informacion a incorporar en fa memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de pago
a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en [a Resolucion de 29 de enero
de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el periodo medio de pago a proveedores efectuado
durante los ejercicios 2024 y 2023 esta dentro de los limites legales establecidos en la legislacion vigente.

14. Otra informacioén

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios de mercado. Los informes
periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones,
informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de Actividad y gestion del riesgo se indica el importe de las comisiones retrocedidas
con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la
Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de Tesoreria se indican las cuentas que
mantiene la Sociedad con este al 31 de diciembre de 2024 y 2023.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su
naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, los temas
relativos a fa proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a
dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de auditoria de cuentas
anuales de los ejercicios 2024 y 2023, ascienden a 4 miles de euros, en ambos ejercicios, no habiéndose
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prestado otros servicios en el ejercicio por la citada firma. Ninguna otra entidad del entorno de
PricewaterhouseCoopers ha prestado otros servicios a la Sociedad durante los mencionados ejercicios.

Durante el ejercicio 2024 los miembros del Consejo de Administracién no han percibido importe alguno en
concepto de remuneraciones. No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros de
vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o créditos concedidos a los mismos,
ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2024, se compone de:

Hombres Mujeres Entidad Juridica

Consejeros 2 1 .

Al 31 de diciembre de 2024, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, tal y
como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, manifiestan que
no han incurrido en ninguna situacién de conflicto de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria,
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por el Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos indicar que la misma
no se aplica a la Sociedad pues no se encuentra en las situaciones contempladas por los apartados
correspondientes de dicho articulo.

15.  Acontecimientos posteriores
Desde el cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2024, hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas

anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que sean objeto de incluir en esta
memoria.
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RG 27 S..C.A.V,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2024

1. Situacion de los Mercados.

Cerramos un 2024 muy complejo en términos econémicos y de mercado, pero en general positivo para la
mayoria de activos.

El afio ha estado marcado principalmente por las dudas sobre la estabilidad de la economia y las elecciones
en Estados Unidos. Y en Europa por la inestabilidad politica y una profunda debilidad en las manufacturas.

Con un primer trimestre decepcionante en el PIB, malos datos de PMI y un dato de desempleo al alza, la
resiliencia de la economia americana era puesta en duda desde principio de afio. Estas dudas hicieron pico
en verano, con un dato desempleo que despuntaba hasta el 4,3%.

Sin embargo, la segunda mitad del afio ha sido bastante mas favorable en este aspecto. Los Ultimos datos de
PIB muestran crecimientos bastante mejores, el tercer trimestre cierra en el 3,1%, y el desempleo deja de
subir y se estanca en el 4,2%. Unos datos que se suavizan en parte gracias a los Gltimos estimulos de un
gobierno que trataba de evitar los titulares negativos antes de las elecciones.

En Europa el crecimiento ha sido decepcionante, como se esperaba, pero llama la atencidn la debilidad de
Alemania y del sector de las manufacturas en general. Una debilidad que se ha visto muy agravada por la
escasez de demanda de China.

La victoria de Donald Trump en las elecciones estadounidenses supone un cambio relevante en la politica del
gigante americano. El mercado mira hacia atrds a su anterior legislatura con dudas: una reduccion de
impuestos puede ser positiva, pero lo voluble de sus politicas puede generar un ruido muy perjudicial. A nivel
geopolitico crecen las tensiones en Oriente Medio y las dudas sobre el devenir de Ucrania aumentan con esta
victoria. En Europa, tanto Francia como Alemania se han adelantado las elecciones, Francia sin un resultado
claro, mientras que Alemania atn no las ha celebrado.

A pesar de las diferencias entre Estados Unidos y Europa, la inflacién sigue un camino muy similar, aunque
con diferente intensidad. Mientras que Europa ha llegado al objetivo del Banco Central Europeo y se
mantiene en el entorno del 2%, en Estados Unidos los precios siguen subiendo algo por encima del 2,5%. El
camino aun asi sigue siendo muy positivo y las expectativas es que ambas economias se muevan muy cerca
del 2% en 2025.

Ante esta mejora en las métricas, tanto la Reserva Federal como el Banco Central Europeo han bajado un
punto porcentual sus tipos de referencia, al 4,5% y 3%, respectivamente. Un movimiento que no han
acompafiado los plazos mads largos, que repuntan tras un cierre muy positivo en el 23.

Las bolsas y el crédito se benefician del crecimiento estadounidense y de las politicas monetarias algo mas
laxas con fuertes subidas, especialmente en el mercado americano.
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RG 27 S.I.C.A.V,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2024

2. Rentabilidad, Patrimonio y Participes del Fondo.

La rentabilidad obtenida por la IIC en el ejercicio 2024 ha sido de un 9.31%. El valor liquidativo a cierre del
ejercicio 2023 era de 16.84 euros/accidn, siendo a cierre del ejercicio 2024 de 18.41 euros/accion.

El patrimonio de la [IC ha aumentado en un 8.11%, pasando de 17,320,637.93 euros a 31 de diciembre de
2023 a2 18,724,517.61 euros a 31 de diciembre de 2024.

La IC ha cerrado el afio 2024 con 139 participes titulares de 1,017,181 participaciones. El ndmero de
participes ha disminuido en un 4.14% con respecto al ejercicio anterior.

3. Inversiones/Cambios Realizados en la Cartera.

3.1. Renta Variable.-
El peso de la renta variable a cierre del perfodo es de 67.51%

A cierre del periodo, las 5 compafiias con mas peso en cartera son:

o LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton: 3.50%
. Microsoft Corp: 3.36%

. LOreal SA: 2.35%

. Amazon.com Inc: 2.33%

o Nestle SA: 2.20%

Las principales inversiones han sido Edwards Lifesciences Corp y Novo Nordisk A/S, mientras que las
principales desinversiones son JPMorgan Chase & Co y CaixaBank SA.

Los principales contribuidores han sido SAP SE, Amazon.com y Microsoft Corp, mientras que los principales
detractores han sido Nestle, LOreal y Puig Brands.

3.2, Renta Fija.-

La operativa en renta fija continGa siendo conservadora. La lIC estd invertida en un 21,95% en instrumentos
de renta fija directa: la SICAV tiene un 21,95% invertido en bonos gubernamentales y corporativos.

Las inversiones mas relevantes realizadas durante el periodo han sido: ES0305703003 - VISENG 7,25%
04/12/2029; X52501744036 - BORUB 1 A Vto 17/12/2029 y NO0012423476 - IPCOSS 7,25% 01/02/2027.

Las desinversiones mas relevantes realizadas durante el periodo han sido: XS2020581752 -IAGLN 1,5%
04/07/2027; XS2343873597 - AEDASH 4% 15/08/2026 y US345397WW97 - F 3,664% 08/09/2024.

Adicionalmente, los principales contribuidores durante el periodo han sido: T 4 02/15/34, GRENAL 4.95
12/15/25y T4 3/8 08/15/25.
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Informe de gestion del ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2024

3.3. Inversiones en otras IIC.-

Al final del ejercicio, la IIC mantenia un 23,19% en fondos de inversidn, siendo las principales posiciones:
ES0165391006 - Spanish Direct Leasing Fund Il FIL - Class BP; ES0178420008 - Yellow Fund I, FCRE y
LU2066661450 - Laurion Alternative Deposits - Class X.

Las principales inversiones ha sido en los fondos LU2357235493 - Incometric Fd - Nartex Capital A y
LU1984712676 - Janus Hend Horizon Global Smaller IU2E, mientras que la principal desinversién ha sido el
fondo LU2146191569 - Robeco Sustainable Water EQ F EUR.

3.4. Derivados.-

Al final del ejercicio 2024, la SICAV de inversidon mantiene exposicidn en los siguientes productos derivados:
ECHS - Futuro XCME - ECEURUSD {17/03/2025) y PUT MEFF - GRF SM 03/25 P8.5 (21/03/2025)

Las principales compras han sido ECH5 - Futuro XCME - ECEURUSD (17/03/2025); EC16Z24.ECZ4 - Futuro
XCME - ECEURUSD (16/12/2024) y CALL XEUR - ASM 12/24 €800 (20/12/2024) mientras que las principales
ventas han sido ECZ4 - Futuro XCME - ECEURUSD (16/12/2024).

4, Posicionamiento/Riesgo Actual.

Al ser un vehiculo con una filosofia de inversidn mixta, el mayor riesgo al que estd expuesta actualmente la
SICAV es el riesgo de fluctuacidén del mercado, tanto del mercado de renta fija como el de renta variable. A
cierre del ejercicio 2024, se encuentra invertida en un 68% en Renta Variable, un 22% en instrumentos de
renta fija y mercado monetario y un 8% en fondos alternativos y mixtos.

Respecto al riesgo de tipo de interés, la duracidon de la renta fija se encuentra alrededor de 6 afios con una
TIR del 5,5%.

5. Resumen Perspectivas de Mercados y su Evolucion previsible.

Las perspectivas para el préoximo afio 2025 vienen marcadas por un entorno de bajadas de tipos, que podrén
ser mas graduales que las esperadas hace unos meses, sin embargo, creemos que ellos Bancos Centrales
continuaran con los recortes que comenzaron el afio pasado.

Ademds, durante el 2024 los spreads de crédito han seguido estrechdandose alin mas, situandose en niveles
minimos de los Ultimos 15 afios, lo que nos hace creer que no tienen mucho mas recorrido a la baja y, aunque
no creemos gque vaya a darse un fuerte repunte en los diferenciales, podrian tensionarse en ciertos momentos
de ruido de mercado, sobre todo con Donald Trump como presidente de EE.UU.

Por ello, afrontamos el 2025 con una sobreponderacién en duracidn de tipos, donde un entorno de bajadas
suele traducirse en un buen rendimiento de los bonos. Dentro de los bonos gubernamentales, preferimos la
curva americana frente a la europea debido al aumento del tipo real de EE.UU., donde creemos que existe
mas recorrido a la baja.
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Informe de gestion del ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2024

En cuanto al crédito, como los diferenciales contindan en niveles muy bajos, seguimos prefiriendo emisiones
de calidad frente a las de high yield, bajando la sensibilidad al crédito en este tipo de emisiones de peor
calidad.

En cuanto a compafiias, nos adentramos en un afio marcado por ciertas incertidumbres, tanto a nivel
econdmico como geopolitico, donde uno de los principales focos serd la segunda legislatura de Trump y los
cambios que esta pueda traer. Asimismo, venimos de dos afios consecutivos con subidas de doble digito anual
en los principales indices, io que sittia a los indices en una valoracién exigente.

Asi mismo, los indices de referencia americanos como el S&P 500 cotiza a unas valoraciones mds estrictas,
pero apoyadas por unas expectativas de crecimiento mayores que otros mercados.

Para responder en este contexto, la SICAV sigue posicionada en compafiias con un poder de marca fuerte o
una posicién dominante en su segmento. Creemos que estas empresas van a ser las que van a poder soportar
mejor la debilidad macroecondmica. Por eso, seguir siendo muy importante ser selectivo en las compafiias
de los indices, sigue siendo de vital importancia.

Nos seguimos sintiendo cémodos en compafifas con una demanda que no dependa del ciclo y que tengan
gran parte de su negocio ligado a tendencias estructurales, como podria ser la shift poblacional en algunos
mercados emergentes o la electrificacion de las economias.

Ademads, buscamos empresas con ventajas competitivas sélidas, que permitan traspasar al precio final de su
producto o servicio el incremento de costes de fabricacién y/ operativos, sin perder voliumenes.

6. Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la SICAV, tal y como se describe en la memoria
adjunta, estd destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de
los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva y
desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

7. Gastos de 14D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2024 no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.

En la contabilidad de la SICAV correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2024 no existe ninguna
partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medioambiental.
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8. Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2024, la IIC no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los
legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre
del ejercicio 2024, la IC no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al
plazo legal establecido.

9. Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo del pasado ejercicio
2023, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como [nstitucidn de Inversion Colectiva sujeta a la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones, reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del
Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades
de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefiala el movimiento de acciones propias gque
ha tenido lugar durante el ejercicio 2023.

10. Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2024

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2024 hasta la fecha de este informe de gestidn, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de RG 27 S.I.C.A.V., S.A,, en fecha 31 de marzo de 2025 y en cumplimiento de
la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual
teminado el 31 de diciembre de 2024, los cuales vienen constituidos por los documentos anexos que preceden
a este escrito:

a) Balance, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio neto correspondientes
al ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2024.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2024.
c) Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2024.

FIRMANTES:

D. Jorge Gargon Rebes Dfia. Nuria Gargon Rebes
Presidente Consejera

D. Gustavo Twose Gargon
Consejero



