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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de Sociedad: Sociedad de Inversion Libre ~ Vocacién inversora: 44  Perfil de Riesgo: 4

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversion: La sociedad tiene como objetivo lograr como minimo una rentabilidad no garantizada del 2% anual

una vez descontada la inflacién de la Unidn europea y después de todo tipo de gastos. Para conseguir dicho objetivo se
utilizaran tanto politicas de gestién tradicionales como de gestion alternativa, fundamentalmente las llamadas Global
Macro y Long/Short. No existe un minimo de exposicidn a cada estrategia, ni porcentaje de inversion predeterminado para
cada una de ellas. La asignacion se realizara en funcion de las oportunidades del mercado.

Operativa en instrumentos derivados
Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

2.1.b) Datos generales.



Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

N° de acciones

976.004,00
N° de accionistas 48
Dividendos brutos distribuidos por accion (EUR) 0.00

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo definitivo

Periodo del informe 6.586

Diciembre 2023 6.906 6,8915
Diciembre 2022 7.009 7,3035
Diciembre 2021 6.739 6,8225

Valor liquidativo (EUR) Fecha Importe Estimacion que se realizo
Ultimo estimado
Ultimo definitivo 2024-12-31 6,7478

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacion en el periodo del informe

Cotizacién (€)

Volumen medio

, ; . . mensual (miles | Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo o
0,00 0,00 0,00 0 0,00 N/D
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,25 0,00 0,25 0,50 0,00 0,50 patrimonio
Comision de depositario 0,04 0,08 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado afio t actual Anual
Con altimo VL Con altimo VL
) o 2023 2022 2021 2019
estimado definitivo
-2,09 -5,64 7,05 -18,69 -16,84

El dltimo VL definitivo es de fecha: 31-12-2024
El ultimo VL estimado es de fecha:

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Anual

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2024

2023

2022 2021 2019

Ratio total de gastos (iv) 0,80

0,83

0,84 0,81 0,86

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 6.033 91,60 5.919 90,96
* Cartera interior 2.936 44,58 2.895 44,49
* Cartera exterior 3.082 46,80 3.018 46,38
* Intereses de la cartera de inversion 15 0,23 7 0,11
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 263 3,99 326 5,01
(+/-) RESTO 290 4,40 262 4,03
TOTAL PATRIMONIO 6.586 100,00 % 6.507 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 6.507 6.906 6.568
+ Compra/venta de acciones (neto) -0,12 -2,563 -2,67 -95,20
- Dividendos a cuenta distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,33 -3,46 -2,16 -137,91
(+) Rendimientos de gestion 1,67 -3,10 -1,47 -152,97
(-) Gastos repercutidos 0,36 0,36 0,71 -1,59
- Comision de sociedad gestora 0,25 0,25 0,50 -0,55
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,10 0,11 0,21 -4,02
(+) Ingresos 0,02 0,00 0,02 368,79
(+) Revalorizacién inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 6.586 6.507 6.586

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras

absoluto.

Durante el periodo, la sociedad ha obtenido rentabilidades positivas en las operaciones de repo y en la inversion en fondos
tanto de renta fija, como de renta variable. No obstante, la rentabilidad de la sociedad se ha visto lastrada principalmente
por las inversiones en los futuros sobre renta variable y en menor medida por las inversiones en los fondos de retorno

4. Hechos relevantes

S| NO
a. Suspension temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacion de la negociacién de acciones X
c. Reduccion significativa de capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
f. Otros hechos relevantes X
5. Anexo explicativo de hechos relevantes
No aplicable.
6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién o depositario, o alguno de éstos ha actuado como X
colocador, asegurador, director o asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas
f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversion o depositario u otra IIC gestionada por la misma X
gestora u otra gestora del grupo
g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X
comisiones o gastos satisfechos por la SICAV.
h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X
i. Se ha ejercido el derecho de disposicion sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a SIL) X
j. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

Al final del periodo

k. % endeudamiento medio del periodo 0,00
I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actie como subyacente. 0,00
m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,00

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Un accionista posee participaciones significativas directas del 81,23% del patrimonio de la sociedad.
e) El importe total de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros emitidos o avalados
por alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, 0 en las que algunos de estos ha actuado como colocador,




asegurador, director o asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas es 200.000,00 euros, suponiendo un
3,04%.

f) El importe de las operaciones de compra para adquirir valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido
alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, u otra lIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo
es 1.780.147,99 euros, suponiendo un 27,04%.

g) Las comisiones de intermediacion percibidas por entidades del grupo han sido de 41,63 euros, lo que supone un 0,00%.

Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 782,55 euros, lo que supone un 0,01%.

Las cantidades percibidas por las entidades del grupo en concepto de otros pagos han sido 1.452,00, lo que supone un
0,02%.

j) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 2.377.662,80 euros, suponiendo un 36,12%.

- Esta IIC ha realizado operaciones de suscripcion/reembolso o mantiene posiciones en otras IICs gestionadas por Renta
4 Gestora.

La comision de gestion generada por estas entidades se devuelve integramente a la 1IC inversora.

Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio
Medio de la IIC en el periodo de referencia

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a. Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados.

TEXTO DE LA GESTORA VISION 2024

El comienzo del 2024 se presentaba con una elevada incertidumbre en torno a la geopolitica, la inflacion, los tipos, el
crecimiento, el PIB, el empleo, la energia, y una buena parte del mundo celebrando elecciones.

Sin embargo, el afio ha finalizado subidas generalizadas en la renta variable global (Bloomberg World +15,7% en USD),
destacando especialmente Estados Unidos, con el S&P 500 cerca de maximos historicos.

Desde un punto de vista macro, la economia estadounidense ha mostrado resiliencia a lo largo del afio. La fortaleza del
mercado laboral, un sélido consumo privado y un robusto sector servicios compensaron la debilidad relativa del sector
manufacturero. Por su parte, las economias de la Eurozona siguen presentando bajos crecimientos y tensiones politicas
internas. La incertidumbre derivada de las elecciones en varios paises, junto con los desafios fiscales, complica la
capacidad de los gobiernos europeos para implementar estimulos. En China se sigue observando debilidad estructural,
especialmente de la inversién inmobiliaria y del consumo interno. Se anunciaron politicas de estimulo, pero se duda de su
eficacia para abordar los problemas subyacentes.

El afio 2024 ha marcado un cambio en las politicas monetarias globales, con divergencias entre regiones, explicadas por
combinaciones diversas de crecimiento e inflacion. A finales de 2023, el mercado descontaba hasta 6 y 7 recortes, que
finalmente han sido sélo 4 tanto en el caso de la Fed como en el del BCE, bajadas que no han llegado hasta bien avanzado
el afio. Desde el punto de vista geopolitico, mas de 70 paises celebraron elecciones, incluyendo la reeleccion de Donald
Trump en los Estados Unidos, hecho que ha elevado la incertidumbre sobre las politicas econémicas y comerciales.

En este contexto, la renta variable ha tenido un buen comportamiento, apoyada por el ciclo econémico, los resultados
empresariales, las bajadas de tipos de interés, y a pesar de los riesgos geopoliticos mencionados. Los avances no obstante
han sido heterogéneos por geografias, con un mejor comportamiento en EE. UU. (S&P +23,3%, Nasdaq Composite



+28,6% y Russell 2000 +10,0%) frente a Europa (Eurostoxx 50 +8,3%, Stoxx Europe 600 +6,0%), con la peor evolucién en
Francia (CAC -2,5%) y la mejor en Alemania (DAX +19%) y Espafia (Ibex +14,5%). Respecto a otras geografias, el Nikkei
japonés ha subido en el afio un +19,2%, el HSCI chino un +17,7%, y por el contrario el Bovespa brasilefio ha caido un -
10%.

En Estados Unidos (S&P 500), los beneficios han crecido un 10% en 2024, y el multiplo PER se han expandido, de 22x
sobre beneficios 2023, a 24,7x sobre beneficios 2024. El S&P encadena asi dos afios consecutivos subiendo mas de un
20% (+24% en 2023). Si excluimos Nvidia Unicamente, el retorno del S&P se reduciria 5 puntos porcentuales. Destaca
asimismo el mejor comportamiento de ciclicos vs. defensivos (+12%), y crecimiento vs. valor (+12%).

En Europa, las alzas han sido de un solo digito (Eurostoxx +8%, Stoxx Europe 600 +6%), y se explican tambien por una
combinacion de los dos factores, si bien de forma mas moderada: beneficios (+3% en 2024e frente a 2023), y ligera
expansion en los multiplos de valoracion (PER 2024 de 14x en el caso del Stoxx 600, vs. 13,5x en 2023). ElI mejor
comportamiento se ha visto en el sector bancario (+26%), seguros (+18%), telecomunicaciones y media (+16%), frente a
caidas en autos (-12%), recursos basicos (-11%), quimicas (-8,3%) y alimentacion y bebidas (-7,7

Las innovaciones disruptivas han desempefiado un papel central en los mercados y las tendencias industriales de 2024,
con un enfoque especial en dos areas principales: la inteligencia artificial generativa (I1A) y los medicamentos GLP-1. La IA
generativa esta experimentando un crecimiento explosivo, transformando multiples industrias. Por su parte, los
medicamentos GLP-1, conocidos por su eficacia en la pérdida de peso y el tratamiento de la diabetes tipo 2, se han
consolidado como un avance médico significativo.

Respecto a la Renta Fija, en 2024 hemos asistido al inicio de la normalizacién monetaria, con los principales bancos
centrales de Occidente comenzando a bajar sus tipos de interés. En concreto, el Banco Central Europeo (BCE) ha reducido
sus tipos de interés de referencia en 100 puntos basicos (p.b.), dejando el tipo de depdsito en el 3%. Igualmente, la
Reserva Federal (Fed) estadounidense ha bajado los suyos en la misma cuantia, hasta el 4,25%-4,50%. Estas bajadas se
han situado por debajo de lo que pronosticaba el mercado al cierre de 2023.

Por el lado de las primas de riesgo del resto de la deuda europea hay que destacar el fuerte incremento de la francesa tras
las elecciones legislativas celebradas en el pais, que resultaron en un parlamento muy dividido y en la imposibilidad de
formar un Gobierno sélido y estable, arrojando una gran incertidumbre sobre el programa fiscal del pais, en un momento en
el que Francia debe hacer reformas estructurales para reducir su excesivo déficit publico

En los mercados de materias primas, el Brent cierra 2024 en 74 USD/barril, tras haberse movido en un rango de 69-92
usd/b, lastrado por el exceso de oferta y una demanda débil en China, y soportado parcialmente por las tensiones
geopoliticas. Por su parte, el oro ha sido uno de los grandes ganadores de 2024, con subidas superiores al 26%, apoyado
por las compras de los bancos centrales, el crecimiento de la deuda publica, las bajadas de tipos de intervencion y en su
calidad de cobertura frente a inflacion y riesgo geopolitico.

En el mercado de divisas, el dblar se ha apreciado (+6% vs euro) en el afio, en un contexto de fortaleza del ciclo
americano.

b. Decisiones generales de inversién adoptadas
La sociedad ha obtenido una rentabilidad del 1,4% durante el segundo semestre del afio 2024, acumulando una
rentabilidad negativa en el afio del -2,1%.

Ha concluido otro afio excepcional en los mercados financieros, marcado por fuertes revalorizaciones a nivel global, tanto
por la parte de renta fija como por la de renta variable. El comienzo del 2024 se presentaba con una elevada incertidumbre
en torno a la geopolitica, la inflacion, los tipos, el crecimiento, el PIB, el empleo, la energia, y una buena parte del mundo
celebrando elecciones. A lo largo del afio hemos asistido a una escalada de conflictos, posibles errores de politica de los
bancos centrales, el “crash” del Nikkei en verano, o los cambios de gobierno (Francia/UK/Estados Unidos), por citar
algunos.

Sin embargo, el afio ha finalizado subidas generalizadas en la renta variable global (Bloomberg World +15,7% en USD),
destacando especialmente Estados Unidos, con el S&P 500 cerca de maximos histéricos. Todo ello en un entorno
economico altamente fragmentado, marcado por una recuperacion desigual: relativa fortaleza de Estados Unidos, sectores
tecnolégicos y algunos mercados emergentes, pero con desafios significativos en regiones como Europa y China, que
siguen mostrando signos de debilidad. El resultado de las elecciones en EE. UU. a finales del afio ha incrementado la
incertidumbre respecto al comercio global, crecimiento, inflacién, politica monetaria y las relaciones geopoliticas.

El afio 2024 ha marcado un cambio en las politicas monetarias globales, con divergencias entre regiones, explicadas por
combinaciones diversas de crecimiento e inflacién.
Desde el punto de vista geopolitico, mas de 70 paises celebraron elecciones, incluyendo la reeleccion de Donald Trump en



los Estados Unidos, hecho que ha elevado la incertidumbre sobre las politicas econdmicas y comerciales. Al mismo tiempo,
han continuado los conflictos geopoliticos y guerras (prolongacién de la guerra de Ucrania, extension de la guerra en
Oriente Medio desde Gaza, Libano y Siria), con efectos en las politicas globales, y se sigue poniendo de manifiesto la
vulnerabilidad de las cadenas de suministro (especialmente maritimas).

En este contexto, la renta variable ha tenido un buen comportamiento, apoyada por el ciclo econémico, los resultados
empresariales (especialmente en EE. UU.), las bajadas de tipos de interés, y a pesar de los riesgos geopoliticos
mencionados. La mitad de la rentabilidad de la renta variable mundial en 2024 procede de la expansion de los mdultiplos de
valoracion, reflejo del creciente optimismo en unos tipos de interés més bajos. Los avances no obstante han sido
heterogéneos por geografias, con un mejor comportamiento en EE. UU. (S&P +23,3%, Nasdaq Composite +28,6% y
Russell 2000 +10,0%) frente a Europa (Eurostoxx 50 +8,3%, Stoxx Europe 600 +6,0%), con la peor evolucion en Francia
(CAC -2,5%) y la mejor en Alemania (DAX +19%) y Espafia (Ibex +14,5%). Respecto a otras geografias, el Nikkei japonés
ha subido en el afio un +19,2%, el HSCI chino un +17,7%, y por el contrario el Bovespa brasilefio ha caido un 10%.

En Europa, las alzas han sido de un solo digito (Eurostoxx +8%, Stoxx Europe 600 +6%), y se explican tambien por una
combinacion de los dos factores, si bien de forma mas moderada: beneficios (+3% en 2024e frente a 2023), y ligera
expansion en los multiplos de valoracién (PER 2024 de 14x en el caso del Stoxx 600, vs. 13,5x en 2023). Desde un punto
de vista sectorial, el mejor comportamiento se ha visto en el sector bancario (+26%), seguros (+18%), telecomunicaciones y
media (+16%), frente a caidas en autos (-12%), recursos basicos (-11%), quimicas (-8,3%) y alimentacion y bebidas (-
7,7%).

Respecto a la Renta Fija, en 2024 hemos asistido al inicio de la normalizacién monetaria, con los principales bancos
centrales de Occidente comenzando a bajar sus tipos de interés. En concreto, el Banco Central Europeo (BCE) ha reducido
sus tipos de interés de referencia en 100 puntos basicos (p.b.), dejando el tipo de depdsito en el 3%. Igualmente, la
Reserva Federal (Fed) estadounidense ha bajado los suyos en la misma cuantia, hasta el 4,25%-4,50%.

Durante el semestre se ha incrementado la exposicion corta neta a los mercados de renta variable, teniendo en cuenta las
coberturas en derivados de la sociedad, esta ha pasado del -36,2% al -38,9%. Esto se ha producido principalmente por el
incremento de coberturas con futuros, ya que también se ha subido ligeramente la exposicién a fondos de renta variable.
Por otro lado, la exposicion a fondos de capital privado ha cerrado el mes de diciembre en torno al 3%, desde un 7,7% y la
tesoreria de la empresa en el 8,6%, si bien se ha continuado durante el semestre operaciones de repo a dia sobre deuda
publica espafiola que totaliza un 33,2%. En renta fija, se ha finalizado el semestre con una exposicién a fondos y ETFs del
20,8%, invertido a través de 4 vehiculos.

Seguimos por tanto con una estrategia de exposicion negativa a renta variable que sigue apostando por el hecho de que
los mercados tienen que corregir después de dos afios de subidas que los han posicionado en zona de maximos histéricos
y por el impacto que supone la enérgica subida de tipos de interés, necesaria para combatir unos niveles de inflacién
elevados.

c. Indice de referencia
N/A
d. Evolucién del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El patrimonio de la sociedad a fin de periodo se situa en 6,586 millones de euros.

El nUmero de accionistas a fin del periodo se sitia en 47

La rentabilidad obtenida por la sociedad en el periodo se sitla en 1,34%

Los gastos soportados por la sociedad han sido 0,4% del patrimonio a fin del periodo. De los cuales, los gastos directos
soportados han supuesto un 0,36% y los gastos indirectos por la inversién en otras IICs han supuesto un 0,04%

El valor liquidativo de la sociedad se sitta en 6,7478 a fin del periodo.

La rentabilidad del,34% obtenida por la sociedad en el periodo, sita a la lICpor debajo de la rentabilidad media obtenida
por la letra a 12 meses, que es de 2,53%

e. Rendimientos del fondo en comparacién con el resto de fondos de la gestora.

La rentabilidad de1,34% obtenida por la sociedad en el periodo, sitla a la IIC por encima de la rentabilidad media con su
misma vocacion inversora (RETORNO ABSOLUTO), siendo ésta ultima de -0,97%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el periodo, la sociedad ha obtenido rentabilidades positivas en las operaciones de repo y en la inversién en fondos



tanto de renta fija, como de renta variable. No obstante, la rentabilidad de la sociedad se ha visto lastrada principalmente
por las inversiones en los futuros sobre renta variable y en menor medida por las inversiones en los fondos de retorno
absoluto.

En este periodo se ha reducido parcialmente la exposicién a oro vendiendo parte de los titulos del ETF Spyder Gold Share,
tras el buen desempefio en el afio. En el lado contrario, se ha incrementado la exposicién al fondo Renta 4 Renta Fijay se
ha recibido parte del capital invertido en el fondo de capital riesgo GED V Espafia.

Los valores que mas han destacado por su aportacion a la rentabilidad de la sociedad han sido las posiciones en los ETFs
iShares Core MSCI World y SPDR Gold Shares, ademas de las operaciones realizadas sobre futuros del mini Nasdaqg 100
y mini S&P 500 con vencimiento en marzo. Las pérdidas, sin embargo, han sido significativas, ademas de las posiciones en
futuros de indices globales con vencimiento diciembre asi como las inversiones en Panza Inversiones.

El riesgo de divisa de la sociedad es muy limitado con una exposicion ligera exposicion al délar sobre el patrimonio
invertido en renta variable.

b. Operativa del préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

La operativa en el mercado de derivados durante el semestre ha consistido principalmente en rolar las posiciones
manteniendo el mismo nimero de contratos.

Ademas, la sociedad ha efectuado adquisiciones temporales de activos con vencimiento a un dia sobre la deuda publica
espafiola, destido un importe equivalente al 33% del patrimonio.

A cierre de diciembre, la sociedad contaba con 4 posiciones cortas en cartera: 5 contratos de futuros vendidos del Mini S&P
500, 4 del Mini Nasdaq 100, 35 del EuroStoxx50 y 10 del Euro Stoxx Banks 50.

d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Durante el segundo semestre la volatilidad de la sociedad ha sido de 8.66, en comparacién con la volatilidad de los indices
en el mismo periodo que es de 13.76 para el Ibex 35, 14.53 para el Eurostoxx, y 13.34 el S&P. El Ratio Sharpe a cierre del
periodo es de -0.99. El ratio Sortino es de -1.09 mientras que el Downside Risk es 4.01.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.LIC, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacion o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestion
tiene una participacion que represente porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora, de
conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto, lo considere relevante o cuando existan derechos econémicos
a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercera siempre.

En caso de ejercicio, el sentido del voto sera, en general, a favor de las propuestas del Consejo de Administracion, salvo
qgue los acuerdos a debate impliquen una modificacion en la gestion de la sociedad emisora, contraria a la decision que
motivo la inversion en la Compaifiia.

En el caso de las acciones del valor Renta 4 de esta sociedad (en el caso de tenerlas en cartera),el ejercicio de los
Derechos de Voto sobre Renta 4 Banco son ejercidos por la persona designada por la Junta General o el Consejo de
Administracion.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

- Durante el periodo la IIC no ha asistido a ninguna Junta General de Accionistas, por considerar que su participacién en las
mismas no es relevante en la defensa de los derechos de los participes.

REMUNERACION DE LA TESORERIA

- La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de ESTR -0.4%

OPERACIONES VINCULADAS ENTRE IIC DE RENTA 4

- Esta IIC ha realizado operaciones de suscripcién/reembolso o mantiene posiciones en otras IICs gestionadas por Renta
4 Gestora.

La comision de gestion generada por estas entidades se devuelve integramente a la lIC inversora.

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.



N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo EQUILIBRIA INVESTMENTS SIL SA para el segundo semestre de 2024 es de
403.84€, siendo el total anual 793.47€, que representa un 0.000250% sobre el patrimonio.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tras un 2024 positivo para los mercados financieros, 2025 se presenta como un afio con muchas “piezas moviles”, a la
espera de definicion de las politicas de la nueva administracion Trump, que tendran implicaciones relevantes en términos
de crecimiento, inflacion, politica monetaria y fiscal. Desde un punto de vista macro, se espera una desaceleracién global
moderada, con un crecimiento alrededor del 3,0% en 2025. La reeleccién de Donald Trump incrementa la probabilidad de
estimulos fiscales expansivos, pero también afiade incertidumbre por la imposicion de tarifas comerciales significativas. En
Europa, las perspectivas de crecimiento son débiles, y se pueden ver agravadas por las politicas comerciales a nivel global
y desafios internos, como la fragmentacién politica y la dependencia energética. China por su lado continuara
implementando estimulos para evitar un colapso econémico, pero su capacidad para contrarrestar los efectos de una
guerra comercial parece limitada.

En ese contexto de mercado, se sigue sobreponderando la calidad, la certeza del flujo de caja, la visibilidad, estabilidad,
elevada rentabilidad sobre el capital empleado y liquidez. En el actual entorno, este tipo de empresas deberian mitigar
mejor los riesgos existentes. Cobra por tanto mayor importancia, si cabe, la seleccion de valores (por encima del debate de
crecimiento vs. valor).

Seguimos apostando por la prudencia, teniendo en cuenta que las bolsas estan en maximos y que los datos de inflacion
estan influenciados las politicas de Donald Trump. La temporada de publicacién de resultados 4T24, junto con las guias
2025 sera importante (desde finales de enero a principios de marzo). Preguntas clave para la revision al alza o a la baja de
las estimaciones son el impacto de la politica arancelaria, la situacién del consumidor en Estados Unidos, Europa y China,
inventarios, la reduccion de costes (materias primas, transportes) y su impacto en margenes operativos y politica de
precios.

PERSPECTIVAS DE LA GESTORA 2025

Tras un 2024 positivo para los mercados financieros, 2025 se presenta como un afio con muchas “piezas moviles”, a la
espera de definicion de las politicas de la nueva administracion Trump, que tendran implicaciones relevantes en términos
de crecimiento, inflacion, politica monetaria y fiscal. Desde un punto de vista macro, se espera una desaceleracién global
moderada, con un crecimiento alrededor del 3,0% en 2025.

Estados Unidos sigue creciendo por encima de otras economias desarrolladas. De cara al futuro, los principales apoyos
son: continuacién de las bajadas de tipos de la Fed, reduccidon de impuestos (sociedades y personas fisicas),
desregulacion, relocalizacién industrial y energia barata. Los principales riesgos son: aranceles, menor inmigracion y
elevado déficit publico.

En Europa, a pesar de la revisién a la baja de las previsiones de crecimiento del BCE (antes de la victoria de Trump), el
riesgo sigue siendo a la baja para el conjunto de la eurozona, teniendo en cuenta: los posibles aranceles en Estados
Unidos, incertidumbre politica, lastre de cuentas publicas, o China. Los potenciales apoyos son: bajadas de tipos del BCE,
negociaciones comerciales, mayor estimulo fiscal (Alemania), y resolucion de conflictos bélicos.

China anunci6é una bateria de estimulos econémicos en 2024 que, si bien podrian servir para estabilizar sus mercados
financieros, solo apoyan parcialmente al sector inmobiliario y no abordan el problema principal: recuperar la confianza
consumidora y el consumo privado.

La inflacién ha continuado el proceso desinflacionario en 2024, pero podria encontrarse obstaculos a futuro, especialmente
en Estados Unidos. En Europa, ha habido moderacion, si bien persisten riesgos asociados a sector servicios y salarios, asi
como depreciacion del euro.

Respecto a la politica monetaria, los tipos de intervencidn deberian seguir cayendo en 2025 de forma gradual, hacia niveles
neutrales, superiores al anterior ciclo econdémico (tipos 0%), ante una inflaciébn mas alta que en el pasado, por factores
estructurales, mas alla del ciclo econdmico y de las politicas Trump 2.0. La Fed se encuentra en un punto crucial, con
debates sobre si puede mantener su politica actual sin poner en riesgo la estabilidad econémica o financiera.

De cara a proximos meses, los principales apoyos para que la renta variable siga teniendo un buen comportamiento son :1)
las bajadas de tipos 2) la elevada liquidez; 3) la continuidad en el crecimiento en beneficios empresariales; 4) la rotacion
sectorial desde los sectores que mas han impulsado las subidas, hacia otros rezagados; 5) la reduccion de oferta neta.
Entre los principales riesgos: 1) aranceles, que generarian presiones inflacionistas en las economias que los implementen,
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y podrian reducir el crecimiento global en al menos 1 punto porcentual. 2) el déficit fiscal de EE. UU. (bajo la administracién
Trump podria alcanzar el 7% del PIB, llevando a preocupaciones sobre la sostenibilidad de la deuda a largo plazo), 3)
conflictos geopoliticos (Rusia-Ucrania, Oriente Medio). La potencial materializacion de alguno de estos riesgos provocara
volatilidad a lo largo del afio, como ha ocurrido histéricamente.

A nivel micro/empresarial, de cara a 2025, el consenso (Factset) apunta a beneficios creciendo al 15% en el S&P, y del 8%
en el Stoxx 600, para posteriormente crecer en 2026 alrededor al 14% en el S&P 500 y al 10% en Stoxx 600. Los
resultados empresariales determinan la evolucion de las bolsas en el medio y largo plazo. La temporada de publicacion de
resultados 4T24, junto con las guias 2025 sera importante.

Desde un punto de vista de valoracion, el S&P estadounidense cotiza 22x (PER 12m fwd), una prima del 30% frente a la
media de 17,5x desde el afio 2000, niveles de valoracion que son exigentes si comparamos frente a las yields reales. No
obstante, si ajustamos por los “7 magnificos” los niveles de valoracion estan mas en linea con la media histérica. Europa
cotiza a 13,5x, en linea con la media desde al afio 2000 (de 13,5x).

La renta variable europea acumula un peor comportamiento relativo a la americana en 8 de los ultimos 10 afios. Desde un
punto de vista de valoracion relativa, Europa esta en los niveles mas baratos frente a Estados Unidos de més de 20 afios
(descuento del 35-40%, vs. promedio del 18% desde 200). Una de las cuestiones clave para 2025 es la continuidad de este
mejor comportamiento relativo de EE.UU. vs. Europa, a pesar de la sobrevaloracion relativa y de cuestiones en la
economia estadounidense como la excesiva deuda publica y el elevado déficit fiscal y comercial.

Operaciones corporativas. Los mensajes de buena parte de las compafiias en los Gltimos meses estan enfocados en el
crecimiento, con una economia creciendo, pero por debajo de su potencial, y con balances generalmente sélidos, tras un
desapalancamiento financiero en los ultimos afios. Dichas operaciones corporativas seran un catalizador para el mercado,
especialmente en algunos sectores.

En ese contexto de mercado, seguimos sobreponderando la calidad, la certeza del flujo de caja, la visibilidad, estabilidad,
elevada rentabilidad sobre el capital empleado y liquidez. Cobra por tanto mayor importancia, si cabe, la seleccién de
valores. Creemos que seguird habiendo una busqueda de calidad en la renta variable, empresas que puedan aumentar sus
beneficios de forma constante a lo largo de los ciclos, gracias a su buen posicionamiento en sectores mas resistentes, sus
ingresos recurrentes y poder de fijacion de precios, con mayor consistencia de los beneficios en tiempos dificiles. Es
fundamental adoptar un enfoque de andlisis “bottom-up”, buscando compafiias que tengan el potencial de generar ingresos
y resultados sélidos a lo largo de los ciclos econdmicos. Creemos que, en un entorno como el actual, la gestion activa es
crucial para generar crecimiento rentable en las carteras, y especialmente (til para ayudar a los inversores a mantener un
sesgo de calidad cuando navegan por un terreno de mercado potencialmente volatil por delante.

Respecto a divisas, el délar estadounidense probablemente se fortalecerd en un contexto de tarifas y estimulos fiscales.
Por su parte, el crudo podria verse presionado a la baja. El oro, gran ganador en 2024, podria seguir viéndose apoyado por
los bajos tipos y compras de bancos centrales.

Respecto a la renta fija, a pesar del inicio del ciclo de relajacién monetaria por parte de los principales bancos centrales
occidentales, la deuda publica presenta rentabilidades que son todavia atractivas.

En este segmento del mercado, ademas, consideramos que los bonos de los organismos supranacionales son
especialmente atractivos.

También consideramos atractivos los niveles de la deuda corporativa grado de inversion, en cuanto a rentabilidad total
ofrecida. Creemos que la deuda corporativa grado de inversion ofrece una rentabilidad atractiva que nos protege, ademas,
de que se dé un escenario de deterioro econdémico mayor de lo esperado, que se traduciria en mayores bajadas de tipos de
lo que descuenta el mercado. Por el lado del high yield, somos cautos ante el escenario de incertidumbre macro al que nos
enfrentamos.

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa

Valor de mercado % Valor de mercado %

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. dispone de una Politica de Remuneraciones cuyo ambito de aplicacion es para todos los
empleados de la Entidad. Dicha politica es acorde y compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de
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aplicacion a las actividades que realiza la Entidad, asi como con la estrategia, objetivos y valores de Renta 4 Gestora
SGIIC, S.A, que a su vez se encuentra alineada con los principios de la politica de remuneracion del Grupo Renta 4,
siendo revisada anualmente.

En este sentido, cabe destacar que las retribuciones que la Entidad abona a sus empleados se basan en criterios de
competitividad y equidad externa, en relacion con el mercado retributivo de Gestoras de Instituciones de Inversién
Colectiva equiparables por razén de su tamafio, y en funcién del nivel de responsabilidad, funciones asignadas,
experiencia y habilidades de cada trabajador. Por otro lado, dicha Politica se basa en criterios de moderacion, acordes con
los resultados de la Sociedad y favoreciendo una gestion de riesgos sélida y efectiva, evitando posibles conflictos de
intereses.

En la remuneracion total, los componentes fijos y los componentes variables estaran debidamente equilibrados; el
componente fijo constituird una parte suficientemente elevada de la remuneracion total de cada empleado, de modo que la
politica sobre los componentes variables de dicha remuneracion pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea
posible no pagar remuneracion variable alguna.

La retribucién variable GUnicamente serd abonada o se consolidara si resulta sostenible de acuerdo con la situacion
financiera de la Sociedad y en su conjunto del Grupo Renta 4.

Dicha remuneracion variable se calculara en base a una evaluacién global, en la que se podran combinar los resultados
del desempefio individual, los de la unidad de negocio y/o las l1ICs y Gestion de Carteras afectas, los resultados globales
de la SGIIC, asi como otros objetivos que la Entidad considere relevantes y alineados con la estrategia de la compafiia. En
la evaluacién de los resultados individuales se atendera tanto a criterios financieros, como no financieros, no existiendo
objetivos ligados a la comisién de gestion variable de los instrumentos.

La Politica de Remuneracion estara alineada con la integracion de los riesgos de sostenibilidad, con las Politicas en
materia de ESG que se aprueben, asi como lo que la normativa establezca en cada momento, todo ello con el objetivo de
integrar en la toma de decisiones de inversion los criterios ESG en aquellas IICs y Carteras Gestionadas que asi lo
establezcan.

La evaluacion de los resultados de manera general se llevara a cabo tanto a nivel anual, como en un marco plurianual,
para garantizar que el proceso de evaluacion se basa en los resultados a largo plazo.

Para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de las IICs y Carteras Gestionadas, se prevé adicionalmente que un porcentaje de la remuneracion variable pueda
abonarse mediante la entrega de instrumentos de capital de la sociedad matriz del Grupo, y cuyo pago podra estar
parcialmente diferido en un marco plurianual, favoreciendo de esta manera su alineacion con la estrategia de la Entidad y
la del Grupo Renta 4, asi como con la adecuada gestion del negocio a largo plazo. La retribucion variable como norma
general, no podra superar el 100% de la remuneracion fija, salvo en aquellos casos que asi sean autorizado y que
cumplan con los requisitos que la normativa establezca en cada momento y hasta un limite maximo de 200% de la
retribucién fija.

Esta politica completa se encuentra en Politica-Remuneracion_Renta4Gestora.pdf (r4.com)

Durante el ejercicio 2024 Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado a su plantilla una remuneracion total de 7.736.874,66
euros; de los cuales 5.496.454,39 euros fueron en concepto de remuneracion fija, el importe total de la remuneracién
variable ascendi6 a 2.187.761,23 euros, abonandose 2.029.286,73 euros en concepto de remuneracion variable dineraria
a 41 empleados y 158.474,50 euros en instrumentos financieros a 14 de sus empleados, asi mismo las aportaciones a
Planes de empleo ascendieron a 52.659,04 euros.
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Dentro de dicha remuneracion total abonada durante el 2024 e indicada anteriormente, se engloba la abonada a un (1)
empleado que ha ejercido funciones de direccion y cuya actuacion podria tener incidencia material en el perfil de riesgo de
las IIC. En concreto, la remuneracién total ascendié a 190.534,38 euros, de los cuales 165.000,00 euros fueron en
concepto de remuneracion fija y 24.857,30 euros como remuneracion variable, de los cuales 12.375,00 euros se abonaron
como remuneracion variable dineraria y 12.482,30 euros en instrumentos financieros y en aportaciones a Planes de
empleo se destinaron un total de 677,08 euros.

La plantilla de la Entidad a 31 de diciembre de 2024 de 93 empleados.

Finalmente destacar, que durante el 2024 no se han producido modificaciones resefiables en la Politica de
Remuneraciones de Renta 4 Gestora SGIIC.

12. Informacién sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo se han realizado operaciones de simultaneas sobre deuda publica para la gestion de la liquidez del
fondo por un importe efectivo total de 93.150.000,00 euros y un rendimiento total de 11.875,56 euros.

Durante el periodo se han realizado operaciones de simultdneas con un vencimiento a un dia, sobre deuda publica, con la
contraparte BOLSA_ NACIONAL para la gestion de la liquidez de la [IC por un importe efectivo total de 91.050.000,00 euros
y un rendimiento total de 11.490,08 euros.

Durante el periodo se han realizado operaciones de simultaneas con un vencimiento entre un dia y una semana, sobre
deuda publica, con la contraparte BOLSA_NACIONAL para la gestion de la liquidez de la IIC por un importe efectivo total
de 2.100.000,00 euros y un rendimiento total de 385,48 euros.
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