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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: 7, de una escaladel 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice Ibex 35

El Fondo invierte fundamentalmente en empresas espafolas cotizadas en el mercado continuo espafiol. Al menos el 75%
de la exposicién

total esta invertida en Renta Variable y al menos el 90% de la exposicion a Renta Variable se invertira en emisores cuyo
domicilio y el del

mercado organizado donde cotizan sus valores sea Espafia y el restante 10% en emisores y mercados organizados de
Europa o EE.UU. La exposicion a riesgo divisa serd como maximo de un 30%. Se podra invertir hasta un 10% del
patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al Grupo de

la Gestora.

La exposicion maxima al riesgo de mercado por uso de derivados es el patrimonio neto.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2016 2015
indice de rotacion de la cartera 0,79 0,80 1,59 1,47
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,25 0,22 0,24 0,15

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones 1.404.826,17 1.363.133,89
N° de Participes 2.759 2.746
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

1 participacion

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 41.278 29,3830
2015 41.920 27,3836
2014 43.682 25,1114
2013 30.741 23,9509
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 0,68 0,67 1,35 1,45 0,67 2,12 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2016 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2015 2014 2013 2011
Rentabilidad IIC 7,30 3,72 9,82 -2,35 -3,53 9,05 4,85 27,52 -7,62

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,40 02-11-2016 -4,40 24-08-2015 -4,40 24-08-2015
Rentabilidad maxima (%) 1,42 07-11-2016 3,46 05-10-2015 3,46 05-10-2015

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado = o : : :
2016 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2015 2014 2013 2011
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 19,54 10,25 13,52 24,58 25,46 17,93 15,01 14,82 26,40
Ibex-35 25,83 14,36 17,93 35,15 30,58 21,75 18,44 18,85 27,99
Letra Tesoro 1 afio 0,44 0,69 0,24 0,45 0,23 0,23 0,35 1,56 1,96
VaR histérico del
o 10,77 10,77 10,77 10,77 10,77 10,77 12,57 12,57 15,48
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2016 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2015 2014 2013 2011
Ratio total de gastos
(iv) 1,57 0,37 0,37 0,34 0,49 1,96 1,96 1,99 1,96

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion 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 este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion 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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B) Comparativa
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Monetario Corto Plazo
Monetario 640 14.874 0,12
Renta Fija Euro 1.762 81.948 0,72
Renta Fija Internacional 12 611 2,02
Renta Fija Mixta Euro 8 999 3,45
Renta Fija Mixta Internacional 271 7.320 1,02
Renta Variable Mixta Euro 22 1.078 8,05
Renta Variable Mixta Internacional 65 1.917 3,48
Renta Variable Euro 164 14.590 10,45
Renta Variable Internacional 53 6.378 11,48
IIC de Gestion Pasiva(1) 37 4.532 6,13
Garantizado de Rendimiento Fijo 81 3.266 -0,20
Garantizado de Rendimiento Variable 27 1.219 2,93
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 381 14.979 2,00
Global 385 17.631 8,26
Total fondos 3.909 171.342 2,21

*Medias.

(2): incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucion 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 39.300 95,21 32.599 92,71
* Cartera interior 38.020 92,11 31.478 89,52
* Cartera exterior 1.279 3,10 1.120 3,19
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.701 6,54 3.483 9,91
(+/-) RESTO -723 -1,75 -918 -2,61
TOTAL PATRIMONIO 41.278 100,00 % 35.164 100,00 %
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 variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

35.164
3,03
0,00
13,28
14,75
0,00
1,07
0,00
13,67
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-1,47
-1,35
-0,05
-0,01
-0,01
-0,06
0,00
0,00
0,00
0,00
41.278

41.920
-12,14
0,00
-5,86
-5,00
0,00
1,39
0,00
-6,39
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,86
-0,77
-0,05
-0,01
0,00
-0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
35.164

41.920
-9,12
0,00
7,41
9,74
0,00
2,46
0,00
7,28
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-2,33
-2,12
-0,10
-0,02
-0,01
-0,09
0,00
0,00
0,00
0,00
41.278

-124,96

-326,62
-29.600,00

-23,02

-313,93

70,93
75,32
0,00
0,00

100,00

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




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripcion de la inversion y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 38.020 92,13 31.478 89,49
TOTAL RENTA VARIABLE 38.020 92,13 31.478 89,49
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 38.020 92,13 31.478 89,49
TOTAL RV COTIZADA 1.279 3,10 1.120 3,18
TOTAL RENTA VARIABLE 1.279 3,10 1.120 3,18
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.279 3,10 1.120 3,18
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 39.300 95,23 32.599 92,67

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.

3.2 Distribucidn de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio
total

Inversiones RF/RV

Inversiones Interior/Exterior

= Exterior

= Interior

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Importe nominal . . o

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

Total subyacente renta fija 0

Total subyacente renta variable

Total subyacente tipo de cambio

Total otros subyacentes

TOTAL DERECHOS

Total subyacente renta fija

Total subyacente renta variable

Total subyacente tipo de cambio

Total otros subyacentes

TOTAL OBLIGACIONES

o|o|o|o|o|o|o|o|o




4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

XXX XX [X[X

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorizacion del proceso de fusién

X

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Se produce un cambio en el consejo de la Gestora.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
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 o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Gestora y depositario pertenecen al mismo grupo econémico. Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un
procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y Repos de Deuda Publica, que realiza la
Gestora con el Depositario. Durante el periodo se ha operado con acciones de Europac, S.A. Durante el periodo, la
entidad ha realizado operaciones vinculadas con el grupo Renta 4 por importe de 59,58 millones de euros. De los cuales el
0% corresponde a las operaciones de repo dia.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias.

9. Anexo explicativo del informe periédico

VISION DE LA GESTORA




El 2016 ha sido un ejercicio donde la economia y los mercados han evolucionado de menos a mas y donde la volatilidad
ha sido un factor omnipresente. Si bien los principales indices de renta variable han sido capaces de terminar el afio con
ganancias (Dax aleman +6,9%, CAC francés +4,9%, Eurostoxx 50 +0,7%, FTSE 100 inglés +14,4%, S&P 500 +9,5%,

Nikkei 225 japonés +0,4%), el ejercicio ha resultado heterogéneo con algunos otros indices en negativo, especialmente los
periféricos como el Ibex 35 espafiol (-2%), el FTSE MIB italiano (-10,2%), el PSI 20 portugués (-11,9%) o también el Suizo
SMI (-6,8%).

La gran sorpresa, sin embargo, ha venido por el lado de algunas regiones emergentes, donde gracias al mejor
comportamiento de los mercados de materias primas hemos asistido a un ejercicio de ganancias muy abultadas, como las
del RTSI ruso (+52,2%) o el Bovespa brasilefio (+38,9%), entre otros.

Quiza éste factor, el cambio de tendencia en los mercados de materias primas, ha sido el que ha propiciado un dispar
comportamiento por sectores. En este sentido, la recuperacion del precio del petréleo (+56% en 2016) ha supuesto un
importante punto de apoyo para las firmas de Oil and Gas y otras compafiias auxiliares. Otros sectores como el Quimico o
el de Construccién o materiales también han podido mostrar un comportamiento positivo. Por el contrario, hemos visto un
mal comportamiento en compafiias del sector financiero y bancario, aseguradoras, automoviles, telecomunicaciones,
aerolineas y viajes, o compafiias de bebidas, entre otras.

Sin embargo, no sélo el petréleo tuvo una firme recuperacion, otras materias primas como el azlcar, el gas natural, la
soja, el aluminio o el cobre, junto con los metales preciosos, han disfrutado de buenas rentabilidades con las Unicas
excepciones del maiz y el trigo.

Si buscamos las causas que han propiciado la aceleracion de la actividad econdmica, que se ha manifestado con mayor
intensidad en el segundo semestre del afio, es inevitable poner el foco en la intervencion de los Bancos Centrales con sus
politicas no convencionales de expansion cuantitativa. Los contundentes programas de estimulo implementados
particularmente por el Banco de Japon y por el Banco Central Europeo, han provocado un comportamiento sostenido de
los mercados de deuda en un entorno de tipos bajos, e incluso negativos, que han sido generalizados. Esto ha supuesto
un alivio muy significativo en los costes de financiacién de Gobiernos y Empresas. Como prueba de ello, cabe citar que la
rentabilidad de los bonos alemanes a un plazo de 10 afios ha pasado durante el afio del 0,629% al 0,208% (tras haber
hecho minimos en el -0,20% en julio y octubre). También hemos visto descensos en el rendimiento exigido a los bonos
espafioles a 10 afios cuya rentabilidad ha pasado del 1,77% hasta el 1,384%. Estados Unidos sin embargo ha sido el pais
gue esta liderando el proceso de normalizacion monetaria, lo que se ha traducido en un leve incremento de las tires a 10
anos desde el 2,29% hasta el 2,44%.

Lo mas llamativo por su especial singularidad, no obstante, ha sido el comportamiento de las curvas de tipos en sus
tramos mas cortos, donde predominan los tipos negativos y lo que supone una penalizacién sin precedentes para los
agentes que atesoran liquidez o activos seguros. Como muestra cabe citar que el tipo de las letras alemanas a un afio ha
pasado del -0,378% a principios de afio hasta el -0,80%. Del mismo modo las letras del tesoro en Espafia pasaron de
cotizar del -0,058% hasta un histérico tipo negativo del -0,349% a fin de afio.

Esta respuesta de los bancos centrales a un contexto econémico desafiante, se hizo mas necesaria aun a la vista de
algunos acontecimientos inesperados que afectaron durante el ejercicio a las expectativas de crecimiento e inflacion.
Durante los meses de enero y febrero, los emergentes sufrieron de forma importante, afectados por unos precios del crudo
aun muy débiles, por la falta de fortaleza de la demanda global y por la posibilidad de que la FED iniciase un
endurecimiento de su politica monetaria. Estos factores desataron un episodio sistémico de aversion al riesgo de alta
volatilidad.

El 24 de junio, en el acontecimiento probablemente mas inesperado del afio, el Reino Unido acord6 en un referéndum su
salida de la Unidn Europea, provocando una fuerte convulsion en los mercados financieros ante el temor de que ello
provocase un escenario recesivo para la economia europea. La renta variable europea, vivi6 momentos de péanico con
caidas muy severas donde sufrieron especialmente los titulos con exposicion a Reino Unido o a la libra esterlina. La
intensa depreciacién de mas del 15% que ha sufrido la libra en 2016, sin embargo, ha impulsado el negocio de las
compafiias britanicas con intereses en el exterior.

El otro gran evento que ha marcado 2016 han sido las elecciones presidenciales en los Estados Unidos. Estos comicios
celebrados el pasado 8 de noviembre han condicionado de manera importante la actuacion de la FED durante todo el afio,
dando lugar a cierta pardlisis y una politica de esperar para no interferir ni en la recuperacion global ni en el proceso
electoral. Finalmente, tras una campafia ruda y muy refiida, el candidato republicano Donald Trump se alzé con una




estrecha y controvertida victoria, que a priori los mercados no deseaban.

Lejos de causar algun tipo de inestabilidad o los augurios negativos que se habian previsto, la victoria de Trump indujo el
mejor comportamiento visto hasta la fecha de los mercados al suponer un impulso al sector financiero, al sector
farmacéutico y al sector constructor, entre otros. Las renovadas esperanzas de crecimiento e inflacion, eclipsaron la
incertidumbre del nuevo gobierno o la amenaza de revision de los tratados comerciales en los que participan los Estados
Unidos. El nuevo entorno que se abre con mayor predominio de la factores inflacionistas marcaron un aumento temporal
de pendientes en los tipos de interés y pesaron en el comportamiento de otros sectores afectados por las tires como las
utilities, los valores inmobiliarios o las compafias mas seguras, tipo distribucion o consumo no ciclico.

Estos ultimos acontecimientos, por el contrario, han supuesto un nuevo espaldarazo para el dolar, que ha finalizado el
afio practicamente en la zona de maximos recientes contra el Euro en niveles de 1,05 $/eur tras haber alcanzado su nivel
de mayor fortaleza en diciembre en los 1,035 $/eur.

Parece evidente que el afio 2016 termina con una economia global en términos generales mas fuerte y consolidada, con
mayores expectativas de inflacion, con indicadores adelantados y de sentimiento marcando méximos relativos, y con unas
cotizaciones sostenidas a pesar de la volatilidad que ha caracterizado todo este periodo.

COMPORTAMIENTO DE LA CARTERA

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 11,98% frente al 24,96% del periodo anterior. Su patrimonio se sitla en
41,278 millones de euros frente a 35,164 millones del periodo anterior. La rentabilidad de 13,9% obtenida por el fondo a lo
largo del periodo frente al -5,79% del periodo anterior, le sitGa por encima de la rentabilidad media obtenida por los fondos
de la misma vocacién inversora (renta variable euro) pertenecientes a la gestora, que es de 10,45%. Ademas su
rentabilidad situa a la IIC por debajo de la rentabilidad media obtenida por su Indice Benchmark, que es de 14,56%.
El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 2746 a 2759.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,74% del patrimonio durante el periodo frente al 0,83% del periodo anterior.
El valor liquidativo del fondo se sitia en 29,383 a lo largo del periodo frente a 25,7967 del periodo anterior.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.LI.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacién o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestién
tiene una participacién que represente un 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
econdmicos a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercerd siempre.

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

Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. dispone de una politica de remuneracion de aplicacion a todos sus empleados, acorde y
compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las IIC gestionadas, y con la estrategia, objetivos y valores de
Renta 4 Gestora SGIIC, S.Ay de las IIC que gestiona, alineada a su vez con los principios de la politica de remuneracion
del Grupo.

En este sentido cabe destacar entre otros aspectos que las retribuciones se deben adecuar con las condiciones de
mercado de Instituciones de Inversién Colectiva equiparables por razén de su tamafio procurando, se ajustan a criterios de
moderacion y adecuacion con los resultados de la Sociedad. 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 modo que la politica de elementos variables de la remuneracién pueda ser
plenamente flexible, hasta tal punto que sea posible no pagar ningln componente variable de la remuneracion. Dicha
remuneracién se calcularid en base a una evaluacion en la que se combinen los resultados de la persona y los de la
unidad de negocio o las IIC afectadas y los resultados globales de la SGIIC, y en la evaluacion de los resultados
individuales se atendera tanto a criterios financieros como no financieros. La evaluacion de los resultados se llevara a
cabo en un marco plurianual para garantizar que el proceso de evaluacién se base en los resultados a mas largo plazo.
Para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de las IIC, prevé adicionalmente una remuneracion variable que incluye la entrega de instrumentos de capital de la
sociedad matriz del Grupo, y cuyo pago esta parcialmente diferido en un marco plurianual que favorece su alineacién con




la adecuada gestion del negocio en el tiempo, sin que en ningln caso supere el 100% del componente fijo. Esta politica
completa se encuentra en www.renta4gestora.com.

La remuneracion total que Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado durante el ejercicio 2016 a su personal ha sido la
siguiente: Remuneracion fija: 2.254.907,94 euros, remuneracion variable 157.718,10 euros y aportaciones a Planes de
empleo por importe de 34.177,65 euros, siendo la plantilla a 31 de diciembre de 2016 de 52 empleados. Adicionalmente, el
importe total de la remuneracion de los 2 altos cargos de Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. cuya actuacion tiene una incidencia
material en el perfil de riesgo de las 1ICs ha sido de 294.000,97 euros.

Durante el periodo, el fondo ha operado con acciones de EUROPAC.

Durante el periodo ha habido una actualizacion del folleto por un cambio en el Consejo de la Gestora.

Durante el 2016 el fondo ha acudido a la Junta General de accionistas de Renta 4 y ha votado a favor del Consejo.

POLITICA DE INVERSION

En cuanto a la estrategia que ha seguido el fondo, la cartera se ha configurado repartiendo un 95.2% en renta variable y
un 6.5% en tesoreria.

Respecto de la inversion en renta variable se ha centrado en compafiias de gran capitalizacién como Abertis, Grifols,
Repsol, Amadeus y Ferrovial. Representando cada una de estas compainiias el 4,3%, 4.2%, 5.0%, 3.4% y el 4,5% del
patrimonio respectivamente. Las mayores rentabilidades las han presentado Corticeira Amorin con un 54. %, Técnicas
Reunidas 31.9% CIE Automotive 27.3%, Fluidra con un 21.7% y Repsol con un 19.4%.

La exposicion a euros es del 100%, no presentando exposicion a otra divisa.

La exposicion a bolsa de la cartera es del 95.2%.

Renta 4 Bolsa Fl acaba 2016 con una rentabilidad de +7,30% batiendo ampliamente al Ibex 35 (-2% en 2016) y
situandose otro afio mas, en el primer cuartil en su categoria (renta variable espafiola).

A 3 afios la rentabilidad de Renta 4 Bolsa Fl es del +22,7% (+7,05% anualizado), frente al -5,7% del Ibex 35 (-1,9%
anualizado) y +4,7% del Ibex Net Return (+1,55% anualizado). La rentabilidad a 3 afios del fondo Renta 4 Bolsa FI supone
batir a su benchmark en un 28,4% y 18% respectivamente.

El valor liquidativo del fondo se encuentra en maximos histéricos a pesar de que el Ibex 35 se halla un 40% por debajo de
los 16.000 puntos a los que cotizo en 2007.

Las empresas que mayor rentabilidad han aportado al fondo en 2016 han sido: CAF, Mapfre, Repsol, Indra, Acerinox,
Santander, CIE Automotive, Grifols y Fluidra. Mientras que Ferrovial, Euskaltel, Ence, Viscofan, ACS, IAG, Telefénica, DIA
y Cellnex, las que mas drenaron.

Cerramos 2016, uno de los afios mas dificiles de gestionar por los 3 shocks que hemos vivido (desaceleracién de China
en enero, Brexit en junio y victoria de Trump en noviembre), en los que la seleccién de compafiias y mantener la cabeza
fria en momentos de alta volatilidad ha sido clave para obtener retornos mas que decentes en un afio en la que no
olvidemos, el Ibex 35 acab6 con una rentabilidad de -2%.

En 2017 esperamos el primer afio de crecimiento relevante de los beneficios en el Ibex 35 desde 2010, lo cual deberia
reflejarse en la rentabilidad de la renta variable espafiola. Somos optimistas y creemos que la cartera de acciones de
Renta 4 Bolsa FI ofrece un potencial de revalorizacién atractivo para los proximos 12 meses.

Como todos los afios por estas fechas, nos gusta reflejar la valoracion que ofrece el Ibex 35 a los precios de cotizacion
actuales, y las valoraciones que tendrian en diferentes escenarios de revalorizacion del indice, a pesar de que la cartera
de Renta 4 Bolsa FI difiere mucho de la composicién de su indice de referencia.

El Ibex 35 comienza 2017 a 9.300 puntos, a una valoracién de 13,6x PER’17e, 4,1% rentabilidad por dividendo y 1,3x
valor contable. Valoracion que en nuestra opinién sigue siendo atractiva y ofrece un potencial de revalorizacion de doble
digito a 12 meses vista. Creemos que el Ibex 35 cotizara por encima de los 10.500 puntos lo que dejaria su valoracion a
15x PER y una rentabilidad por dividendo del 3,7% en los proximos meses.

En nuestra opinidn, la renta variable espafiola estaria barata por debajo de los 9.000 puntos de Ibex, y muy barata por
debajo de los 8.000, mientras que las valoraciones empezarian a estar mas exigentes a partir de los 11.000 puntos de
Ibex, lo que nos deja un rango de actuacion amplio y con unos niveles de seguridad muy elevados en caso de
correcciones debido a los bajos niveles de generacion de beneficio de las compafiias pertenecientes al lbex 35
actualmente. En este aspecto, cabe destacar que el Ibex 35 llegé a generar un beneficio casi el doble de lo que se espera
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que genere en 2017, o lo que es lo mismo, el beneficio sera inferior en un 40% al logrado en 2007, lo que nos deja un
elevado potencial de revalorizacién en los préximos afios a medida que se vayan recuperando los beneficios, y no es facil
que los beneficios vuelvan a estar tan deprimidos como los que hemos tenido los ultimos 5 afios.

PERSPECTIVAS DE LA GESTORA 2017

De cara a 2017, esperamos un escenario de aceleracién del crecimiento econémico global frente a 2016, si bien seguira
siendo moderado en términos histéricos. Suave crecimiento en economias desarrolladas (pendientes de los estimulos
fiscales en Estados Unidos y del impacto Brexit) y aceleracion del crecimiento en emergentes (economias como Brasil 0
Rusia saliendo de la recesion). El elevado endeudamiento de los estados sigue siendo el principal lastre para un mayor
crecimiento econdémico a nivel global.

Esperamos inflacién al alza, aunque de forma moderada y con divergencias geograficas: mayor incremento en Estados
Unidos (politica fiscal expansiva con impacto en crecimiento, mercado laboral en pleno empleo), y en Reino Unido
(impacto de depreciacion de la libra). Y menor incremento en Eurozona y Japén, que seguiran por debajo de sus objetivos
del 2%.

Politica monetaria: creemos que los bancos centrales seguirdn apoyando mientras sea necesario, si bien no existe mucho
mas recorrido en politicas monetarias, que deben o bien innovar (cambio de discurso del Banco de Japén), y/o ser
complementadas por estimulos fiscales. Esperamos una normalizacion gradual de tipos de interés por parte de la FED, si
bien la subida deberia ser moderada, data dependiente y teniendo en cuenta el contexto internacional. El nivel de llegada
de tipos deberia ser claramente inferior a la anterior normalidad, en un entorno de crecimiento e inflacién inferiores a los
histéricos. En el caso del BCE y del Banco de Japén, deberian mantener por el momento sus politicas monetarias
expansivas. Solo una aceleracion ciclica mayor de la esperada o la escasez de papel llevaria a un “tapering” mas
temprano de lo esperado.

Respecto a beneficios empresariales, esperamos crecimiento del 10-12% en Europa, apoyado por crecimiento (mejora en
ventas), euro débil, apalancamiento operativo y favorables condiciones financieras (reduccion de gastos financieros). En
Estados Unidos, las empresas deberan afrontar el repunte de tipos de interés y posibles presiones salariales, aunque
podrian verse beneficiadas por menores impuestos. El consenso de mercado espera un crecimiento del beneficio por
accion del S&P 500 del 12% para 2017. Los beneficios en Europa siguen un 28% por debajo de niveles 2007/08, mientras
que en Estados Unidos estan un 24% por encima.

Respecto a divisas, el dolar estara apoyado en corto plazo tanto por la divergencia de politicas monetarias FED — BCE,
como por el diferencial de crecimiento, que podria llevar a la paridad. El posterior deterioro de cuentas publicas
americanas y, en algin momento, tapering del BCE, podrian presionar el délar a la baja hacia niveles de 1,10 USD/EUR.
En este escenario hay razones para ser razonablemente constructivos en renta variable de cara a 2017: el atractivo
relativo frente al crédito (yield spread en maximos), la situacién macro estable (si bien a un ritmo bajo, recuperacion
paulatina), estabilidad en ddlar vs euro, ligera inflacion en precio del crudo, mejora de los resultados empresariales,
expansién fiscal / mayor gasto en infraestructuras, aumento de la actividad corporativa (especialmente en Europa), y saldo
positivo de flujos de inversién hacia la renta variable.

No obstante hay riesgos, que elevaran la volatilidad y prima de riesgo en momentos determinados, y que hacen
imprescindible tanto la eleccién del timing de entrada/salida, como la seleccidn adecuada de sectores y compaiiias (segin
se ha podido apreciar en 2016). Entre los mas importantes, se encuentran: riesgos politicos (elecciones en Alemania,
Francia, Holanda), con riesgo creciente de populismos / nacionalismos, posible debilidad del ciclo econémico (China y
Brexit como principales riesgos), la inflacién en Estados Unidos (por salarios y efectos base de materias primas), que lleve
a subidas mas intensas de tipos de interés, cambiario (¢ posible devaluacién adicional del yuan?), proteccionismo
(derivado de la implementacién de las politicas de Trump), o posibles problemas de capital en la banca europea (bancos
italianos en el punto de mira).

En lo que respecta a la Renta Fija, esperamos aumento de pendiente en curvas de deuda soberana de paises
desarrollados (subidas de tipos fundamentalmente en plazos largos). En Europa, a corto plazo la extension del
“Quantitative Easing” puede sostener los mercados; posteriormente, el “tapering” (retirada de estimulos monetarios) ird
cobrando protagonismo por dos posibles motivos: inflaciéon subyacente o escasez de bonos para comprar. En Estados
Unidos, las curvas ya descuentan gran parte de las subidas. En el escenario de 2 subidas de tipos en EEUU la deuda a 10
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afos podria permitir cierta moderacion en TIRes. Pero existe riesgo de que se produzcan 3 subidas.

La renta Fija privada Grado de Inversion ofrece retornos esperados muy bajos o del 0%, por lo que para obtener
rentabilidad tiene sentido sobreponderar bonos corporativos de grado BB corto plazo, subordinados financieros e hibridos
con opciones “call” de corto plazo. En Renta Fija Emergente, las perspectivas macroeconémicas siguen siendo positivas.
La volatilidad puede persistir en el corto plazo (dudas sobre subidas de tipos en EEUU, fortaleza del ddlar, politicas de
Trump), por lo que tiene sentido sobreponderar inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency” (divisa fuerte,
moneda no local), que no estan tan expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”
(rentabilidad).
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10 Detalle de invesiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105019006 - HISPANIA EUR 641 1,55 554 158
ES0105022000 - APPLUS SERVICES SA EUR 1.055 2,56 1.021 2,90
ES0105025003 - MERLIN PROPERTIES EUR 1.069 2,59 1.012 2,88
ES0105027009 - LOGISTA EUR 397 0,96 473 1,34
ES0105046009 - AENA S.A. EUR 0 0,00 458 1,30
ES0105066007 - CELLNEX TELECOM SAU EUR 1.101 2,67 0 0,00
ES0105075008 - EUSKALTEL EUR 535 1,30 1.006 2,86
ES0105130001 - GLOBAL DOMINION ACCESS SA EUR 426 1,03 0 0,00
ES0105630315 - CIE AUTOMOTIVE EUR 217 0,53 1.033 2,94
ES0109067019 - AMADEUS IT HOLDING SA EUR 1.443 3,50 1.384 3,93
ES0111845014 - ABERTIS A EUR 1.763 4,27 1.645 4,68
ES0113211835 - BBVA EUR 960 2,33 945 2,69
ES0113307021 - BANKIA S.A.U. EUR 598 1,45 0 0,00
ES0113679137 - BANKINTER EUR 621 1,50 687 1,95
ES0113900J37 - BANCO SANTANDER EUR 1.105 2,68 923 2,62
ES0115056139 - BME EUR 780 1,89 439 1,25
ES0116870314 - GAS NATURAL EUR 1.245 3,02 1.246 3,54
ES0118594417 - INDRA SISTEMAS EUR 1.576 3,82 1.257 3,57
ES0118900010 - FERROVIAL, S.A. EUR 1.811 4,39 1.382 3,93
ES0121975009 - C.A.F. EUR 1.108 2,69 0 0,00
ES0121975017 - C.AF. EUR 0 0,00 1.181 3,36
ES0124244E34 - CORP. MAPFRE EUR 502 1,22 736 2,09
ES0126775032 - DIA EUR 938 2,27 1.120 3,19
ES0130625512 - ENCE EUR 213 0,52 449 1,28
ES0132105018 - ACERINOX EUR 1.336 3,24 734 2,09
ES0137650018 - FLUIDRA SA EUR 674 1,63 475 1,35
ES0143416115 - GAMESA EUR 1.293 3,13 0 0,00
ES0148396007 - INDITEX EUR 1.445 3,50 1.383 3,93
ES0157097017 - LABORATORIOS ALMIRALL EUR 835 2,02 0 0,00
ES0161560018 - NHH HOTELES EUR 208 0,50 0 0,00
ES0164180012 - MIQUEL Y COSTAS EUR 41 0,10 168 0,48
ES0167050915 - ACS EUR 0 0,00 578 1,64
ES0168561019 - EUROPAC MADRID EUR 877 2,12 604 1,72
ES0171996095 - GRIFOLS (Clase B) EUR 1.576 3,82 1.407 4,00
ES0173093024 - RED ELECTRICA EUR 842 2,04 0 0,00
ES0173358039 - RENTA 4 EUR 302 0,73 293 0,83
ES0173516115 - REPSOL EUR 2.143 5,19 1.391 3,95
ES0176252718 - MELIA HOTELS EUR 1.030 2,50 579 1,65
ES0177542018 - INTL CONSOLIDATED AIRLINES EUR 0 0,00 868 2,47
ES0178165017 - TECNICAS REUNIDAS SA EUR 1.383 3,35 1.041 2,96
ES0178430E18 - TELEFONICA EUR 1.643 3,98 1.383 3,93
ES0182045023 - ADVEO NUEVAS 05-16 EUR 0 0,00 54 0,15
ES0182045312 - ADVEO GROUP INTERNATIONAL EUR 0 0,00 36 0,10
ES0183746314 - VIDRALA EUR 1.037 2,51 340 0,97
ES0184262212 - VISCOFAN EUR 1.251 3,03 1.194 3,39
TOTAL RV COTIZADA 38.020 92,13 31.478 89,49
TOTAL RENTA VARIABLE 38.020 92,13 31.478 89,49
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 38.020 92,13 31.478 89,49
NL0000235190 - AIRBUS GRUP (PARIS) EUR 804 1,95 672 191
PTCOROAE0006 - CORTICEIRA AMORIM SA EUR 475 1,15 448 1,27
TOTAL RV COTIZADA 1.279 3,10 1.120 3,18
TOTAL RENTA VARIABLE 1.279 3,10 1.120 3,18
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.279 3,10 1.120 3,18
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 39.300 95,23 32.599 92,67

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.
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