

















Altair European Opportunities, F.l.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2024 e
Informe de gestion del ejercicio 2024



Altair European Opportunities, F.I.

Balance al 31 de diciembre de 2024

(Expresado en euros)

0P4809678

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

Cartera interior

Valores representativos de deuda

instrumentos de patrimonio

instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Cartera exterior

Valores representativos de deuda

instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

Tesoreria

7 311 636,39
194 926,04

5 898 595,80

15 280 428,38
444 144,20

12 231 856,75

292 532,52

1541993, 36

292 532,52

5 606 063,28

1181 215,06
360 778,30

10 683 080,01

5 159 844,58
436 943,93

Q274,77

1218 114,55

9 308 905,01
1372.425,00

1750,00
6 783,38

2604 427,43

TOTAL ACTIVO

7 311 636,39

15 280 428,38

Las Notas 1 a 13, descritas en fa memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.
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Altair European Opportunities, F.l.

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

0P4803679

PATRIMONIO Y PASIVO

2024

2023

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Pividendo 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
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

7 290 290,98

7 290 290,98

15 241 646,49

15 241 646,49

6 603 391,43

686 899,55

21 345,41

12 070,64

9274,77

12 621 156,11

2620 490,38

38 781,89

30 466,89

8 315,00

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

7 311 636,39

15 280 428,38

CUENTAS DE ORDEN

2024

2023

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

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

1 575 243,56
1575 243,56

3157 613,23

3157 613,23

4170 405,00
4170 405,00

5011.523,81

5011.523,81

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

4732 856,79

9 181 928,81

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2024.



Altair European Opportunities, F.l.

0P4803680

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 explotacién
Comisién de gestion
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

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

Resultado de explotacion

2024

2023

(160 853,28)

(242 398,63)

(143 275,62)
(8 847,49)

(8 730,17)

(160 853,28)

(218 244,53)
(13 628,00)

(10 526,10)

(242 398,63)

Ingresos financieros 359 937,40 507 109,17
Gastos financieros (13 792,20) (20.011,36)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 208 496,53 435 293,65
Por operaciones de la cartera interior 34 845,63 69 203,06
Por operaciones de la cartera exterior 173 650,90 366.090,59
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio (1478,90) (7 374,31)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 294 590,00 1955 817,19
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 15 955,60 262 459,42
Resultados por operaciones de la cartera exterior 212 857,50 1523 491,23
Resultados por operaciones con derivados 65 145,59 165 714,84
Otros 631,31 4.151,70
Resultado financiero 847 752,83 2870 834,34
Resultado antes de impuestos 686 899,55 2 628 435,71
Impuesto sobre beneficios - (7 945,33)
RESULTADO DEL EJERCICIO 686 899,55 2 620 490,38

l.as Notas 1 a 13, 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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0P4809682

Altair European Opportunities, F.I.

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

1. Actividad y gestién del riesgo
a) Actividad

Altair European Opportunities, F.lI., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 11 de enero de
2016. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana 80 4a planta derecha, Madrid.

E! Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 19 de febrero de 2016 con el namero 4952, adquiriendo, a
efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversion 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 Inversién Colectiva
es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos 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.

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad Gestora del Fondo procedié a crear 3 clases de series de
participaciones en las que se divide el “Patrimonio atribuido a participes” del Fondo:

« Clase A: Esta clase va dirigida a los participes que suscriban directamente a través de la gestora o de
Renta 4 Banco S.A. con capacidad para soportar pérdidas acordes a los riesgos del fondo y cuyo
horizonte este alineado con el plazo indicativo de la inversion del fondo.

» Clase D: Esta clase va dirigida a cualquier inversor con capacidad para soportar pérdidas acordes a
los riesgos del fondo y cuyo horizonte este alineado con el plazo indicativo de la inversién del fondo.

« Clase L: Esta clase va dirigida a contrapartes elegibles, clientes profesionales, vehiculos de
ahorro/inversidn y clientes de entidades que, por su tipologia de contrato, no puedan aceptar ni retener
incentivos con capacidad para soportar pérdidas acordes a los riesgos del fondo y cuyo horizonte este
alineado con el plazo indicativo de la inversion del fondo.

La gestion, administracion y representacion del Fondo ha estado encomendada a Solventis S.G.L.I1.C,,
S.A., sociedad participada al 100% por Solventis S.V., S.A., siendo la Entidad Depositaria del Fondo
CACEIS Bank Spain, S.A.U. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervision, custodia y administracion para el Fondo de acuerdo a lo establecido en la
normativa actualmente en vigor.

El Fondo estd sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversidn, recogida
principaimente 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 desarrollo de la Ley 35/2003. Los
principaies aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

* El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
¢ El ndmero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.
Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de {a normativa en vigor,

el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno de sus compartimentos, descendieran
1
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Altair European Opportunities, F.I.

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

de los minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo
de un afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

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

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

+ Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de concentracién de
inversiones.

e El Fondo se encuentra sujeto 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 Gestién del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una comision anual
en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25% sobre el Patrimonio del Fondo.

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

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual segun el siguiente detalle:

Clase A Clase D Clase L
Comision de gestion
Sobre patrimonio 1,25 % 1,85 % 1,00 %
Sobre resultados 9,00 % - -

La Entidad Depositaria percibe una comisién anual segun el siguiente detalle:

Clase A Clase D Clase L
Comisién de depositaria
Hasta 50.000.000€ 0,075 % 0,075 % 0,075 %
De 50.000.0001€ a 100.000.000€ 0,05 % 0,05 % 0,05 %
De 100.000.001€ en adelante 0,04 % 0,04 % 0,04 %

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

Por otro lado, durante los ejercicios 2024 y 2023 no se han percibido ingresos por comisiones
retrocedidas de la inversion en instituciones de Inversién Colectiva.
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Altair European Opportunities, F.l.

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

b) Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, 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. y en la Sociedad Gestora.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los que se encuentra
expuesto son los siguientes:

e 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 el Fondo. Entre dichos riesgos,
los més significativos son los de tipo de interés, los de tipo de cambio y las cotizaciones de los titulos
que el Fondo tenga en cartera.

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con
el Fondo.

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

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

e Riesgo de sostenibilidad: se tiene en consideracion cuando el Fondo 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 inversidn 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 informacion
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 localizacion geografica. De
este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una
disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al valor
liquidativo de la participacion del Fondo. La Sociedad Gestora tiene en cuenta las incidencias
adversas de las decisiones de inversion sobre los factores de sostenibilidad, en linea con su
Declaracion de Principales Incidencias Adversas (PIAS) que se informan a los participes en los
informes periodicos.

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.
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Altair European Opportunities, F.1l.

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

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, han sido
preparadas a partir de los registros contables del Fondo, 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 situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién el Consejo de Administracion
de la Sociedad Gestora, 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
clasificacién 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 3. No existe ningtin principio
contable de aplicacion 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.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias 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 comparacién entre
las cuentas anuales de los ejercicios 2024 y 2023.

d) Estimaciones contables y correccion de errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en ejercicios
anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2024 y 2023.
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Altair European Opportunities, F.I.

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

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. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en fa 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 del Fondo continuara en el
futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas contables no estd encaminada a determinar el
valor del patrimonio a efectos de su transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de su
liquidacién.

b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se regisiran contablemente en funcion del periodo en que se devengan, con
independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

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 contraprestacion entregada mas los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion 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 pérdidas 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 determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios
de cotizacion 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

5
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2024
(Expresada en euros)

con el precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econdémicas desde el momento de la transaccion.

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

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras 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.

o Depositos en entidades de crédito: depdsitos 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.

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su vaior razonable se
establece en funcién 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 Inversién Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre e
Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

e 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 [as 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., sobre 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 daran 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 fraspasan, sustancialmente,
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de estos.

e) Adguisicién y cesidén 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.
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La diferencia entre este importe y el precio de retrocesidon 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
Variacioén del valor razonable en instrumentos financieros.

La cesion 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 contratacion por el valor
razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccion 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 Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones
de la cartera interior o exterior, segun 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.

9) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién por el valor razonable
de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion 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
de la cartera interior o exterior, segln 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 consideracién contable de depoésito 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 Institucién de Inversion Colectiva.

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

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.

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
fa valoracién.

) Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del célculo del valor liquidativo de las
correspondientes participaciones gue lo componen se realiza de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V., sobre la determinacion del valor liquidativo y
aspectos operativos de las Instituciones de Inversién Colectiva.

k) Suscripciones v reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe efectivamente suscrito
o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al capitulo de "Participes" de pasivo del balance
del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las participaciones sera el valor
liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud del interesado, determindndose de este modo
tanto el nimero de participaciones suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.
Durante el periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de suscripcion pendientes
de asignar participaciones" del pasivo del balance del Fondo.

) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en cuyo calculo
se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre la base imponible del
impuesto y el resultado contabie antes de aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.
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Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos
diferidos sélo 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 ningtin caso y sélo se reconocen mediante la
compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de Cuentas de orden - Pérdidas fiscales
a compensar.

4. Deudores

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

2024 2023
Depositos de garantia 117 639,50 333 967,60
Operaciones pendientes de liquidar 742,74 3641,74
Administraciones publicas deudoras 76 543,80 106 534,86

194 926,04 444 144,20

El capitulo Depositos de garantia, recoge los importes cedidos en garantia por posiciones vivas en derivados
al 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.

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

5. Acreedores

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

2024 2023
Administraciones publicas acreedoras - 7 945,33
Otros 12 070,64 22 521,56
12 070,64 30 466,89
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El desglose del capitulo Administraciones publicas acreedoras, es el siguiente:

2024 2023

Impuesto sobre beneficios - 7 945,33

- 7 945,33

El capitulo Acreedores - Otros recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria
pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 31 de diciembre de 2024 y 2023, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios 31 de diciembre
de 2024 y 2023, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al
plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

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

En los Anexos | vy lll adjuntos, se detalla la cartera de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de
2024 y 2023, respectivamente. En los Anexos Il y IV adjuntos, se detallan las inversiones en derivados del
Fondo, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, respectivamente.

l.os 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 la Entidad Depositaria

7. 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 1154 853,87 2 552 757,92
Cuentas en divisa 70 692,88 51 669,51
Cuentas en entidades distintas al Depositario
Cuentas en euros (7 432,20) -
1218 114,55 2 604 427,43

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.
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8. Patrimonio atribuido a participes

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

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas, representadas por
certificados nominativos sin valor nominal y confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho
patrimonio

El valor liguidativo de las participaciones al 31 de diciembre de 2024 se ha obtenido de la siguiente forma:

Clase A Clase D Clase L
Patrimonio atribuido a participes 5 505 347,40 288 244,10 1406 699,48
Numero de participaciones 333 239,39 2 185,59 10 124,83
Valor liquidativo por participacion 16,79 131,88 138,94
Numero de participes 156 24 4

El valor liquidativo de las participaciones al 31 de diciembre de 2023 se ha obtenido de la siguiente forma:

Clase A Clase D Clase L
Patrimonio atribuido a participes 10 434 074,41 585 750,61 4221 821,47
Ndmero de participaciones 648 667,95 4 603,58 31765,18
Valor liquidativo por participacion 16,09 127,24 132,91
NuUmero de participes 207 33 7

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en la cuenta de
"Participes" del Fondo.

De acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012, se considera participacion significativa aquella que
supera el 20% del Patrimonio atribuido a participes del Fondo.

Al cierre de los ejercicios 2024 y 2023, no habia participes con participacién significativa en el Patrimonio
atribuido a participes del Fondo.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones en
derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2024 y 2023, respectivamente.
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10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2024 y 2023, se muestra en el balance adjunto.

11.  Administraciones publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2024, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen
del 1 %, siempre que el nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de
la Ley 35/2003. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el gjercicio 2024 una limitacion
del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcion de la situacion
del Fondo respecto a las mismas.

La base imponible del gjercicio 2024 se deducira del epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar”, en el momento
en que sea presentada la correspondiente declaracion del Impuesto sobre beneficios.

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccién fodos los impuestos a los que esta sujeto de los dltimos cuatro ejercicios.
No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.
12.  Otra informacién

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes
periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., informacién 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 el Fondo con este al 31 de diciembre de 2024 y 2023.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su
naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, los temas
relativos a la 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 del ejercicio 2024 ascienden a 4 miles, no habiéndose prestado otros servicios en el ejercicio por la
citada firma. Ninguna otra entidad del entorno de PricewaterhouseCoopers ha prestado otros servicios al Fondo
durante el mencionado ejercicio ejercicios. Los honorarios percibidos por Deloitte, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2023 ascienden a 3 miles de euros.
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13.  Acontecimientos posteriores

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2024 no han ocurrido hechos significativos dignos de mencion a
excepcion de los que se describen a continuacion:

Desde el 1 de enero de 2025 en adelante se modifica la comisién percibida por la Entidad Depositaria, la cual
pasa a percibir una comision anual sobre el patrimonio del 0,07% para todas las clases del fondo.

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2024 hasta la fecha de formulacién de las cuentas anuales,

no se han producido otros hechos posteriores de especial relevancia que no hayan sido mencionados con
anterioridad.

13



0P4809695

(gz°299)

(82'6¥L 96)

Y106¥8L 1103 (82'617L 96)

6628V S6
10096€8¥10S3 1LE'6¥0 89
¥LA08SYYL0S3 vZ'eey L2

eljeAsSn|d
NISI | (eljeAsnuip)

AW AR A TA

0.2e28 L1

0.°228 L1

z8'60L V.12
25'G0.L v9l
0€v00 0L L

a|qeuozel
10j_A

sasalaju]

61661 €62

8v'cl6 €11

8v‘z/6 €Ll

1Z°122 611
LZ°959 96
90°1.G 28

el
uoloRIO[R_A

aN3

N3
dn3

esIAld

Jouaju] esRpe) TVYLO0L

sopezijod ou salojeA S3IVIOL

SYHNLONYLSIAVHANI
S1LYIgVISANOIDOY

SOpe21309 OU SJI0BA

"uQIoeZ1}09 SEpPRIWPE S3U0IY STTVLOL
VS X3 LIANIISINOIOOVY
VIOMaH3gIISINOIOOY

*UQIDLZI}0D SEPIHWPE SaUOIOIY

10L191U| BIS)IED

(souna ua opeseaidx3)

$Z0Z op 2IquIBIdIp 8p LE |8 SBISjoURUL SOUOISI9AU] 9p BISUED '| OXduy

‘I'4 ‘sapiunuoddo ueadouny Jie)ly



4o

% £9dMSZNE0099(99'€90 €) 9G'/1¥ TS - ZZLpG6s 48D (dg9) ANIMTIMHLINSOXVY1DISINOIOOV

Q.um 1991210000484 SS'LvL €2 00°290 €6 - Sr'yPLE 69  WNA VOILLOXNTIOTISSAISANOIDOY

Wﬂm G869600L000ON (ze'9LE 81) 08'G1 ¥9 - ZV'vi¥ 28  MON VSY HONIND3ISINOIOOY

M 900%2£200099 (62°980 S2) 6°'1€ 98 - 80'85¥ LLL  dED 07d 039VIAISINOIDIY

© 806/66500030 8€'L96 LY 09886 9€1 - zz'1/688  dn3 WOD3731L IHOSLNIAISINOIOIVY
ZELEBYOLZOHD  22'18F T 25'9/2 18 - 0€'66. 8.  4HO VS INOWIHOIM I™IIONVNIL JIDISANOIOOV
£0¥0€10000dd - - - - yn3 VS ¥OIa NVILSIMHOISINOIOOVY
¥08628200099 (S8'G) 19'69 - 25'6l dgo  071d 00OVEOL NYDIMINY HSILIMEISINOIOOV
1650862000899 (0¥'+60 €) 99'06. 96 - 9068866  dED 27d 48lSANO0IDDY
¥011£10000dd  (0£'989 2) 09'295 €6 - 06'c¢Gz 1Ol ¥N3 SvdIdVd dNEISINOIDDY
£0006150003a (69922 01) v1'91G OF - eV'er. 06 WN3 MNEISINOIOOVY
8290710000494 9¥'G0€ 9 02'699 0% - v.'€9e ve  dWN3 VYXVISINOIDOV
G12€/20L00TN  LE€'GL0 651 ov'gze sz - 6065299  ¥N3 (VANVIOH) AN DNIQTOH TWSYISINOIOOY
1GZe62r/6039  (£2°G0L L1) 00°Z8Y 16 - €2'/8L €0l ¥N3 AN AZEANI HOSNE ¥3SNIHNYISINOIODY
S00¥0¥80003Ad  60°'0SS 62 05088 9LL - LP'0ee 28 ¥N3 3S ZNVITIVISANOIOOV
0619€20000N  GZ'LGE OF 0z'9lzzzL - G6've6 L8 NI AN dNO¥D SNEYIVISINOIOOVY
£200Z1000044  0¥'06} 91 0v'650 601 - 00'69826  dNd 3AINOIT HIVISINOIDOVY
912122ZL00HD  08'82Z ¥€ 2L'€9. 98 - 26'veG 28 4HO a.L1a4avISaNoIoOY

uoQlI2eZ1)09 SEpiIWpe SBUOIIIY
eljeasnid a|qeuozel |lersiul
NISI ] (eijeasnuip) I0|BA S9S2I9JU] uOldBIC|BA EBSIAIQ J101I9}Xg esaue)

(soins us opessaidx3)
$2Z0Z 9p 21qWIBIDIP 3P LS [B SeIdI0UBUL} SOUOISISAU] 9P BISHEY) *| OXaUyY

14 ‘saniunjioddQ ueadoung e}y



P~

% 8/dZ401890099 2Z¥'68Y €T Z¥'0ES 51 - 00°L¥0 LEL  dED (dg9) 971d YIATTINNISANOIDDY

(o) 112021000044  (90°t2E 6) 65°GEL 6EL - Go'6Gy 8¥l  ¥Nd (SI¥Vd) VS TV.LOLISINOIDOV

% L019€2/0003a  1S°L0L L. 79868 €91 - €116/ 26 dN3 N SNINWIISISTINOIDDY

M $8AXNSHE009D 9.2°€5E L) oe'sle /81 - ¥6'196 691  ¥N3 21d T13HSISANOIDOY

« 216121000044 vZ'LiZ 6Y 0L'21Z €€l - o9y'9v6 €8 adn4 VS 218103713 YIAIANHOSISINOIOOY
009¥91200030  9¥'2LZ LS} 00°G.€ S62 - ¥S'20lL g€l ¥WN3 OV dVSISINOIOOY
815021000044 SEL¥8 8 02'601 8L - Gg'/9z 6eL  ¥N3 VS 14ONVSISINOIOOY
8¥0Z£0ZL00HD (20116 0L) $0'6£9 9¢¢ - LL0SS /¥2  4HO ONIATOH IHOOYISANCIDOVY
167881200099 (¥5'2SZ 0¢€) Z.'8¢€6 8€l - 9Z'16969L 499 97d OLNIL OIHISINOIDDY
€8/PG9CL00IN  96°606 8 00698 2. - ¥0'G56 €9 dn3 (VN X¥d) AN SNSOYdISINOIODY
£1169vd0003a - - - - daNn3 OV FHOSHOMISIANOIODY
£€ee6yo00Ma  €2'L1E 991 9€'681 0€C - €1°2/8 €9 MMa S/V MSIAYON OAONISINOIDOVY
192G00Z100HO 0.'6.9 L€ 16926 861 - /8°9¥8 091  4HD SILYYAONISINOIOOY
0S€£988E€00HD (92282 92) ¥8°2¥l 681 - 09'GZ¥ 69¢  4HO V'S ‘F1LSANISANOIOOY
606665900030 2L€SC 9L 08'0L¥ 88 - €0'€9l 2L dnd YVYOM MOYINISIANOIODY
¥10121000084 (16262 ¥8) 00‘erl 962 - 16'Gev 08¢ dWN3 ASSINNIH-LION HWATISINOIDDY
LZ£02100004d4  (89°1G1 82) or'viE €le - 80'09¥% L2 ¥N3 VS W3O TISINOIDOV
262250000084 ¥9°/¥8 GG 0089z 812 - 9g‘0Zr 291 dnd U] SOWIBH|SANOIDDV
98250500099  LEEYL 0G £8°001 081 - ZG'l5e 62l  d9D SONIATOH OgSHISINOIOOY

eljeAsnid ajqeuozel [ed1ul
NiSI { (enjeAsnuipy) IojeA S9S2Iaju] uoIdEIOEA BSIAIQ JOLI9IXT eloHED

(soina us opeseudx3)
$20Z 9p 21qWBISIP 9p LE |e SeI3IoUBUl) SAUOISISAUI 3p BIdLIRD °| OXBUY

‘I'4 ‘saniunuoddp ueadoing are)y



0P4809698

£0€6£920003d

¥6€G.0L100HD
2625686000499
98521000044

NisI

EV'LLY 928

PAN YA A4
1eze ey

9Z°06S £8.
£8'602 02
60°12. 29
(LL'6Ly €)

eljeasnid
/ (eneasnuipy)

1588, 966G - 80°LLEOLLY 1011933 eloed TVLIOL

£6°CY6 9¢Y - 9.'221 ¥6¢ eARoalIQq sauodediped A sauopoy STTV.LOL
£6°€Y6 9V - 9/'zzl ¥6€  WNA NOILNLILSNI 009 XXOL1S ralsSaNoIovdIollyvd

eARoalIg sauooedonted A sauoidpoy

8G'r¥8 65L S - zevST 9lE ¥ uoIoeZIIOI SEPIWpPe S8UOIY STTVLIOL
86°L€L 06 - 61225 0L 4HD OV dNOYD FONVINSNI HOI™NZISINOIOOY
20190 002 - 86°6EE LEL 48D VYO3INIZISANOIOOY
9.9z L¥ - L¥'969 0§ N3 VS IONIAISINOIDOY

a|geuozel le1orul
lojep S9SaIoU} uoeIOEA ESIAI] J0LI9)XT BIaME)

(soina us opesaidx3)
202 9P 21qWIBIDIP 9p L& |e SeldIoUBUl} SBUOISIBAU] 9p BIdlRY) *| OXauy

14 ‘saipunuoddg ueadoiny Jiejjy



0P4809699

00'GS8 LpS | 9G'ehZT SIS L SITVvIOL

00'6G8 LVS L  9G€VZ SIS L sopeidwod soinng S3V.LOL
Gcoc/el/Le 00°0EY OtV 00029 8¢t HNI 0SIYN3A I014d 002 TIVINS IdOoYNT XXOLSloining
G2oz/eo/Le 0062z 02L 00°'GG/. 0EL dN3 0S/3Y¥NLNS XIANI ¥N3 002 AN XXOLS raloining
§coc/eo/Le 00'GLZ G2 vL'9%v ST dn3 0s3dN1N4 X3IANI 0609 XXO1S raloinng
G202/e0/L2 00626 L1€ Z8'12v 08¢ IS[RE! 05I'A3S TVIONVNIL 009 XXO1S ralosmn

sopeidwod soining

0JEIJUOD 2P OJUSIWIOUDA Bqeuoze. Jojep opiawoidwos jeuwopn suodw)esiaig uoladiiosag

(soina us opesalidxg)

¥Z0Z 9p 2IGUIBIDIP 9P LE | SOPBALIOP UDd SSUOISI9AUI 9P BISLIE) °|| OXauy

I'd ‘saniuniioddQ ueadoung Jeyy



(oL‘029 11)

(81'c28 08)

$105¥2L11083 (81°€/8 08)

68'817. 89
10096€8710S3 ZP'G8S v
¥1LA08SYYLOST L¥'E9L Vi

61'vSY

¥Z1¥0¥2070S3 61°'¥SP

eljeasn|d
NISI / (eteasnuiy)

9€'€66 L¥S |

0€'660 €€

0E'660 €€

00'6.9 12¢
00°6.6 802
00'00Z 8L L

90°G1LZ 181 L
90'slz L8l L

£v'lZy ¥09 2

ajgeuoze.l
10]BA

8€°€8. 9

8¢'¢8. 9
8€'¢8L 9

00'6/Z 9

SOSsv49)U]

9p°€99 €66 L

8¥°2L6 €LL

8¥'Z/6 €LL

LL'0E6 8SZ
8G'c6E ¥G L
£G6'9¢S Y0l

1809 081 L
28092081 L

£9'251 865 T

[eonul
uQIoRIOIRA

dN3

Ik
N3

dn3

esIng

JouU| visle) JY.LOL

SOpezI}09 oU SalojeA STIVLIOL

SYHNLONYLSIVHANI
SILYIFVISINOIDOV

SOpPBZIJ0D OU SAUO|A

"UQIoBZ[}0J SEPHIWPE SBUOIDY STTVIOL
VS X3LIANIISANOIOOY
VI0¥ax3glSANOIDOY

"uoldezod sepiiwpe sauolddy

eolqnd epnag S3TV.LOL
0Y0S3a1 730 SVd131NIVdS

edliqnd epnag

TVLIOL

J0LI9)XT] JoLvlU| BIDED

(soina ue opesaidx3)

£Z0Z 9P 21qUIBIDIP P LE |8 SBIBIDUBUL SBUOISISAU] 3P BISMED “|j| OX3UY

I'4 ‘saniiunyoddQ ueadoany Jre)y



i

m £9dMSLNG009D (85616 L) €906 99 - 96'66889 48D (dg9) ANIMIHLINSOXVY1DISINOIOOY

mw 199121000084 2£'202 G 00'09¢ ¥S51 - 89°/GlL 6YL  ¥N3 VYOILLOXNTHONUSSIISINOIDOY

Mm G869600L000N  (S#'80G 1) 8L'88e OPL - £9'068 /¥l MON VSV HONINDIISINOIOOVY

0. 900%.€£200089 (90°019 0€) l6'vez 8yl - €0'6¥8 8L  dE9D 07d 039VIAISINOIODY

© 806765500030 Z6'G/8 61 0006661 - 80'v/8G/L dn3 NOO3 731 IHOSLNAAISANOIDOY
Zeee8r0LZ0HD  (26'v8. 61) 17086 91 - 69'GE2 951 d4HO VS INOWIHOIY IHIIONVYNIL JI0ISINOIODY
£070£1000044  (62'G8L 62) 00'Glv eeC - 62°099292 dN3 VS ¥OId NVILSIYHOISINOIOOVY
¥085/8200099 (0.°106 L€) ve'erl 6Ll - P0'GH0 LGL  dED  O7d 000VEOL NYDIIRHINY HSILIMEISANOIDOV
165086.00099 €2°18Z Gl €0'885 2Ll - 08'90¢€ /Sl 499 07d 44lSAaNoIDoVY
¥011£1000084 (6€°.8G €) 00'glzosL - 6£'€08 €51 HN3 SVdIdVd dNEGISANOIDOY
£00061500030d 122lZ 00°£0G 69 - 6.v62¥9  ¥WN3 MNEAISINOIDOY
82901000044  09'9€. 00'GET ¥ - op'ger er  WN3 VYXVISINOIDOY
GLZE€/ZOLOOIN  8Y'GE0 £2¢ 00'6€L 95 - zg'eoLeel WNd (VONVTOH) AN ONIATOH TASYISINOIOOY
1G2e62726039 L9866l 00'089 €€ - 65'v69 L1Z  ¥N3 AN AFENI HOSNE Y3SNIHNVYISANOIOOY
S00¥0¥80003A  LELEL LL 05°/69602 - 61926 /81 dWN3 3S ZNVITIVISINOIOOVY
061G£20000IN 21026 SS 0065992 - €8'8e/ 091  ¥N3 AN dNOYD SNGYIVISINOIOOY
£700210000d4  97'68S 0€ 00'9z6 8L - vZ'oee ¥Gl  WN3 3AINOIT YIVISINOIOOY
9121222L00HD  G8°1GL /L G162 8 - 06'667 99  4HO aL79avIsaNoooy

ugQ|oeZ1)02 SEPIILIPE SBUOIIDY
eljeAasnid ajqeuozel |le1stul
s NISI | (eljeasnuip) Jojep s9saloju] uojdeiojeA esialg 10LI91XT eidR)

(souna us opesaidx3)
€202 9p 21qUIAIDIP 3P L |e SeldIoueUl} SOUOISISAUL 9P BIdLIEY ||| OXBuYy

‘I'd ‘soptunuoddQ ueadoung Jie)|y



OJd

m 101L9€220003A 26860 LOL 00z/8 LlT - 80'€2L 0L ¥N3 N SNIWIISISINOIDOV

% 9001THS0003A (86°800 ¥1) 00'0G. §9 - 8695, 6.  dWN3 OV SHFINIHLIVIH SNIWIAISISINOIDDV

oo y8aXN9dg009S 06°L8¢ 92 00000862 - 0L'8L9 Lz  ¥N3 O7d T1FHSISANOIODY

M 216121000084 0.'€.6 G¢ 0o'9gl 8le - 0g£'z9L zgl N3 VS D1410313 ¥3AIINHOSISINOIOOY

— 009%91/00030 +S'G6L €9 00968 90 - 9v'090 ¥z WN3 9V dvSISINOIDOVY
8/50Z10000dd  8¥'6E0 ¥ 00'00¥ 2z - 26'09¢ 02z  ¥N3 VS 140NVSISINOIOOV
8Y0Z£0ZL00HO  (GE'661 0€) 0Z'gL6 29¢ - GGLLL €6E  dHD ONIATOH IHOONISIANOIODV
167881200099 (G1'€29 /) €o'lve 20z - 8/'0/6 602 dE9D 07d OLNIL OIMISANOIDOVY
€8/%S9¢100N  (L¥'vLL €2) 0S'LvY ¥6 - 16'19L 8LL  ¥N3 (VN X¥d) AN SNSO¥dISANOIDOY
£1169vd0003a (2z's9t £9) 00‘'szg 6EL - 72'066 961  ¥N3 9V IHOSHOCISINOIOOY
££E86¥2900MA  89'8L0 0LE 80'viz iy - LP'G6L 201 Mda S/V YSITHON OAONISINOIDOY
192500ZL00HO  ¥¥'00€ LS L0910 95 - £9'GL. 862 dHD SI1YVAONISINOIOOY
0G££988€00HD (22700 2¢€) 06196 L.y - 197/6 €06 4HO V'S ‘FT1LSANISINOIDDV
606665900030  BE'VE6 €2 00'08ZGLL - L9'sye 16 WN3 VVOM MOHINWISINOIODV
101210000484 (62279 99) 00'8YS 066 - 6,061 /69 ¥N3 ASSANNIH-1IONW HNATISINOIOOY
12021000044 19°20L 19 002/ 968 - BE'YO¥ GEE  WNI VS V340 TISINOIDDV
262250000044 25°G/C 9¢ 002.6v9e - 8v'96Z 82¢  ¥N3 Ul SaWIBH|SINOIDOY
98250¥500099  6¥°0€Z 91 Zr'ess vee - €6'vee 8l dd9 SONIATOH 24SHISANOIOOY
#OMEELYH003r 6£°06% 01 £8'¥e9 08l - vy'v6l 0ZL 99 (dg9) O1d FHOONITDISINOIODY

eljeAsn|d ajqeuozel le1atul
NiSI | (eljeAsnuIy) Jojep S9S3J9JU] uoldBIO|BA EBSIAI] Jo1I9IXg eIdIBD

(souna us opessalidx3)
€202 9P 21qUIBIDIPp 3P L€ |e SeldIduBUl) SUOISIOAUL 9p BIdER) *||| OX3uy

‘I'4 ‘saniunuoddQ ueadoung are)y



CP4809703

y0‘vLY ¥SO L L0‘0SE 189 0L - 16°658 929 6 Joueix3 eroped TYLOL
LL'ZbY S9 00‘Ger ZIE L - 62°286 90€ L eAloaiIQq sauoeddiped A sauopoy SITVLOL
£0£G€£920003A  L2'Zh¥ S9 00'GZrziE L - 62'286 90€ I ¥N3 NOILNLILSNI 009 XXOLS ralsSaNoIOVdIOILYVd
BAIJO81Ig sauoloedioued A sauoiooy
€€1€0 686 10'G06 80€ 6 - 89'¢/8 61E 8 uo19e21J09 SEPHIWPE SBUOIOY ST TVIOL
¥6ESG/0LL00HD 61 Liv L gr'eec el - 96'G/6 2l  4HO OV dNOYD FONVHNSNI HOMNZISINOIODY
762568600099 9801 001 vizhy eve - 0S'€€L L¥Z  dE89D VOINIZISANOIDOV
$00¥99.0003a (04'029 12) GZ'6.0 G5 - Ge'669 9.  ¥N3 NIOVMSHTOAISINOIODY
98¥GZ100008d  GZT'/0 ¥ 00022 89 - S.'z/L¥9 dN3 VS IONIAISANOIDOY
8.dz40190089 (80°25¢€ Z1) gL‘'osc 0lz - ¥z'1€L222 499 (dg9) 01d ¥IATTUNNISINOIDDY
1220210000484 Zv'2GL 9L 00'09Z Lz - 8600502 dn3 (S1dvd) VS TVLOLISINOIDOY
- eljeAsn|d ajqeuozel [eioiul
%; NISI ] (eleAasnuip) 10jep S9Sa49ju| uoldeIOjep BSIAIQ 10Li9)xg eidie)

(soina ua opesaldx3])
€2Z0Z 9P 21quIaIDIPp ap L |e SeldIdukUl} SOUOISISAUI dp BISLIEY) ||| OXdUY

‘I'4 ‘seniunuoddp ueadouny dieyly



OP4803704

g0‘01028ZT ¥  00°SOV OLL ¥ S3TVI10L

00°0L0282Z ¥ 0050V OLL ¥ sopeidwos soining S31V.IO0L
¥202/c0/S1 00°0¥6 256 00°00€ 616 "N3 051N 301Md 002 TIVINS 3d0¥N3 XXO1Ssloming
¥202/e0/S1 00°'08C ¥8¥ L  00'G8¥ 65V L ¥N3 0S13¥NLN4 XIANI "N 002 dIN XXOLS rajoinng
y20c/e0/SlL 00°00£ €621  OO'OVL6¥T L dn3 0S1"A3S TVIONVYNI4 009 XXOLS raloining
¥20z2/c0/s1 00°06¥ 1SS 00°088 L+vS Hnd 05l SV A 110 009 XXOLS raloinng

sopesdwos soining

0}e1JUO0D |3P OJUBIWIDUIA d]qeuozel JojeA opljdwoldwo) jeujwoN apoduljesialg uoloduosaq

(soina us opeseldx3)

£Z0Z 9p 2IqUWIBIZIP 3P LE |e SOPBALIDP UD SOUOISISAUI 9p BIBMED "A] OX3UY

14 ‘saniunuoddg ueadouny aie)ly



CP4809705

Altair European Opportunities, F.L.

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 econdmicos 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 dltimos 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 ultimos 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 [a atencién 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 reduccién 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 aun 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 de! 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 aln 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 mas 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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Altair European Opportunities, F.lL

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 lIC para la Clase A en el ejercicio 2024 ha sido de un 4.39%. El valor liquidativo
a cierre del ejercicio 2023 era de 16.09 euros/accidn, siendo a cierre del ejercicio 2024 de 16.79 euros/accion.

La rentabilidad obtenida por la lIC para la Clase D en el ejercicio 2024 ha sido de un 3.65%. El valor liquidativo
a cierre del ejercicio 2023 era de 127.24 euros/accion, siendo a cierre del ejercicio 2024 de 131.88
euros/accion.

La rentabilidad obtenida por la IiC para la Clase L en el ejercicio 2024 ha sido de un 4.54%. El valor liquidativo
a cierre del ejercicio 2023 era de 132.91 euros/accion, siendo a cierre del ejercicio 2024 de 138.94
euros/accién.

El patrimonio de la IIC para la Clase A ha disminuido en un 46.37%, pasando de 10,434,074.41 euros a 31 de
diciembre de 2023 a 5,595,347.40 euros a 31 de diciembre de 2024.

El patrimonio de la IIC para la Clase D ha disminuido en un 50.79%, pasando de 585,750.61 euros a 31 de
diciembre de 2023 a 288,244.10 euros a 31 de diciembre de 2024.

El patrimonio de la liC para la Clase L ha disminuido en un 66.68%, pasando de 4,221,821.47 euros a 31 de
diciembre de 2023 a 1,406,699.48 euros a 31 de diciembre de 2024.

La IIC para la Clase A ha cerrado el afio 2024 con 156 participes titulares de 333,239.39 participaciones. El
ndmero de participes ha disminuido en un 24.64% con respecto al ejercicio anterior.

La IIC para la Clase D ha cerrado el afio 2024 con 24 participes titulares de 2,185.59 participaciones. El nimero
de participes ha disminuido en un 27.27% con respecto al ejercicio anterior.

La lIC para la Clase L ha cerrado el afio 2024 con 4 participes titulares de 10,124.83 participaciones. El nimero
de participes ha disminuido en un 42.86% con respecto al ejercicio anterior.

3. Inversiones/Cambios Realizados en la Cartera.

3.1. Renta Variable.-
El posicionamiento del fondo a cierre del periodo es del 100% en bolsa.

En este periodo el fondo mantiene una exposicidn sesgada hacia el sector energético y de consumo de lujo.
Frente a benchmark, mantiene una posicién infra ponderada en el sector tecnolégico.

En el periodo destaca la compra de LOreal, y las ventas de Novo Nordisk o ASML.
3.2. Renta Fija.-

El fondo no invierte en renta fija.
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Altair European Opportunities, F.I.

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

3.3. Inversiones en otras HC.-
A cierre del periodo el fondo se encuentra invertido en un 6% iShares STOXX Europe 600 UCITS ETF.
3.4. Derivados.-

Al final del ejercicio 2024, el fondo de inversidn mantiene exposicién en los siguientes productos derivados:
SXRH5 - Futuro Stoxx EUR Mid 200 (21/03/2025), SXTH5 - Futuro Stoxx Eur Small 200 (21/03/2025), OQHS5 -
Futuro Stoxx 600 Fin Serv (21/03/2025) y SXOH5 - Futuro Stoxx Europe 600 (21/03/2025).

4, Posicionamiento/Riesgo Actual.

Actualmente el fondo cuenta con una posicidn muy balanceada. A pesar de estar sobre ponderado frente a
benchmarks en los sectores de energia y consumo de lujo, en agregado el fondo estd muy bien diversificado.

La diversificacién del fondo hace que su perfil de riesgo sea bajo dentro de su categoria, un evento de riesgo
como seria la caida en precio de las compaiifas en las que el mercado esta mas concentrado encontraria al
fondo muy bien posicionado.

5. Resumen Perspectivas de Mercados y su Evolucion previsible.

Nos adentramos en un afio marcado por ciertas incertidumbres, tanto a nivel econdmico como geopolitico,
donde uno de los principales focos sera 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, lo
que sitla a los indices en una valoracidn exigente.

Asi mismo, al analizar las valoraciones, persiste una marcada diferencia entre los indices europeos como el
Euro Stoxx 50, y los estadounidenses como el S&P 500. No obstante, las expectativas de crecimiento de este
ultimo son mas optimistas, factor que podria explicar la diferencia de 11 puntos en el PER de 2024.

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

Nos seguimos sintiendo cdmodos en compafiias 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 |a electrificacion de las economias.

Ademads, buscamos empresas con ventajas competitivas sdlidas, que permitan traspasar al precio final de su
producto o servicio el incremento de costes de fabricacion y/ operativos, sin perder volimenes.
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Altair European Opportunities, F.l.

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

6. Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe en la memoria
adjunta, esté destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion 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 Inversion 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 1+D y Medioambiente

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

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2024 no existe ninguna
partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medioambiental.

8. Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2024, la IC 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, 1a IIC no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al
plazo legal establecido.

9. Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a [as acciones propias.

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 gestion, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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Altair European Opportunities, F.l.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Solventis S.G.I.1.C., 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 de Altair European
Opportunities, F.1. correspondientes al gjercicio 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 gestidn correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2024.

FIRMANTES:

D. Ramiro Martinez-Pardo Del Valle D. Alberto Moro Suarez
Presidente Consejero

D. Christian Torres Lang
Secretario Consejero



