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INFORMACION FONDO
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1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 6

Descripcion general

Politica de inversion: Se podra invertir, del 0- 100% del patrimonio, en IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o
no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora o de las Subgestoras. La inversion en IIC no armonizadas sera como
maximo del 30%.

Se invertira, directa o indirectamente a través de IIC, entre el 0%-100% de la exposicion total en renta variable o en renta
fija, sin que exista predeterminacién por distribucion de activos. La exposicion a riesgo divisa podra ser del 0% al 100%.

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

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

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,17 0,22 0,17 1,23
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,38 -0,49 -0,38 -0,38

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 3.587.046,89 3.726.981,65
N° de Participes 136 135
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

1 EURO

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 4.122 1,1491
2020 4.149 1,1132
2019 4.735 1,1059
2018 5.337 0,9464
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 0,32 0,28 0,60 0,32 0,28 0,60 mixta al fondo
Comision de depositario 0,02 0,02 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) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
Rentabilidad IIC 3,22 3,22 7,84 3,29 16,34 0,66 16,85 -19,86 4,07

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,47 27-01-2021 -1,47 27-01-2021 -5,27 16-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 2,17 01-02-2021 2,17 01-02-2021 3,61 24-03-2020

(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 : : :
2021 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 9,64 9,64 8,30 10,25 13,86 15,86 12,29 14,80 512
Ibex-35 16,53 16,53 25,56 21,33 32,70 34,16 12,41 13,67 25,83
Letra Tesoro 1 afio 0,36 0,36 0,52 0,14 0,80 0,53 0,25 0,24 0,37
VaR histérico del
o 9,98 9,98 10,00 10,28 10,46 10,00 8,52 10,68 0,90
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) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
Ratio total de gastos
(iv) 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 1,51 1,47 1,50 1,60

(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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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* . .
Trimestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 1.296.766 69.159 0,29
Renta Fija Internacional 4.389 59 2,92
Renta Fija Mixta Euro 10.302 1.054 1,73
Renta Fija Mixta Internacional 19.747 832 0,03
Renta Variable Mixta Euro 16.014 157 6,61
Renta Variable Mixta Internacional 26.148 873 5,24
Renta Variable Euro 168.466 10.328 7,42
Renta Variable Internacional 255.897 20.266 9,74
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 563.791 18.156 1,11
Global 470.932 15.371 4,97
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 270.684 7.599 -0,05
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 3.103.135 143.854 2,37

I I

*Medias.

**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 3.455 83,82 3.879 93,49
* Cartera interior 164 3,98 273 6,58




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 3.290 79,82 3.605 86,89
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 678 16,45 255 6,15
(+/-) RESTO -11 -0,27 15 0,36
TOTAL PATRIMONIO 4.122 100,00 % 4.149 100,00 %
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)

4.149
-3,76
0,00
3,11
3,77
0,00
0,13
0,00
4,85
0,00
0,00
-1,40
0,19
0,00
-0,67
-0,60
-0,02
-0,02
-0,02
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
4.122

3.923
-1,96
0,00
7,53
7,88
-0,01
0,04
0,00
5,76
0,00
0,00
2,03
0,06
0,00
-0,37
-0,33
-0,03
-0,02
-0,01
0,01
0,03
0,00
0,00
0,02
4.149

4.149
-3,76
0,00
3,11
3,77
0,00
0,13
0,00
4,85
0,00
0,00
-1,40
0,19
0,00
-0,67
-0,60
-0,02
-0,02
-0,02
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
4,122

97,02
0,00
-57,64
-50,84
-29,64
242,24
-197,36
-13,44
0,00
0,00
-170,60
210,24
128,45
84,40
88,83
0,87
-1,96
150,03
-286,03
-81,39
0,00
-1,09
-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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 100 2,41
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 100 241
TOTAL RV COTIZADA 64 1,55 72 1,74
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 64 1,55 72 174
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 100 2,44 101 2,43
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 164 3,99 273 6,58
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 99 2,40 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 99 2,40 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 1.779 43,15 1.865 44,93
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 1.779 43,15 1.865 44,93
TOTAL IIC 1412 34,25 1741 41,97
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.290 79,80 3.605 86,90
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.455 83,79 3.879 93,48

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% 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

Distribucién Sectores

OTROS: 44 82%

CONSUMO NO CIcLICO: _ |
11,05%

~——TESCORERIA 16,19%

SICAV: 12,73%

FONDOS: 15,20%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X




SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

XXX XX [X[X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

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

a) Dos participes poseen participaciones significativas directas del 27,18% y 21,79% del fondo respectivamente.

c) Gestora y depositario pertenecen al grupo Renta 4. Pueden existir operaciones vinculadas
repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacién simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de
Deuda Publica, que realiza la Gestora con el Depositario. g) Las comisiones de liquidacién percibidas por
entidades del grupo han sido de 599,45 euros, lo que supone un 0,01%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 1.047,76 euros, lo que supone un 0,03%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 354.209,81 euros, suponiendo un 8,49%.

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

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV



No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a. Vision de la gestora sobre la situacién de los mercados.

El primer trimestre de 2021 ha mostrado un fuerte sentimiento favorable a activos de riesgo, con buen comportamiento de
la renta variable, frente a las caidas en activos como oro o bonos gubernamentales. La mejora de expectativas de
recuperacion econémica, con avances en la vacunacion y estimulos fiscales adicionales, junto a mayores expectativas de
inflacién, explican el comportamiento de los mercados financieros en los primeros meses del afio.

La renta variable global se ha revalorizado un 7,6% en el trimestre, atendiendo al MSCI ACWI en EUR (+3,4% en USD),
con la mayor parte de las geografias en positivo. En Europa, el Eurostoxx 50 se ha revalorizado un 10,3%, destacando el
MIB italiano (+10,9%), el DAX (+9,4%), o el CAC (+9,3%). El Ibex 35 cierra el trimestre con un 6,3%. En Estados Unidos,
el S&P se ha revalorizado un +5,8% en moneda local, que supone la cuarta revalorizacién trimestral consecutiva por
encima del 5% (algo que no se veia desde 1995). La revalorizacion del Nasdaq asciende al 1,6%, y la del Russel 2000
(“Small Caps”) al +12,4%. Respecto a otros mercados, el Nikkei cierra con un +7,1%, y el S&P MILA un +2,1%. China es
la excepcion, como una de las pocas bolsas cerrando en negativo en el trimestre (Shangai Index -0,6%), reflejando las
sefiales de que las autoridades estan favoreciendo la estabilidad financiera frente al crecimiento.

Desde un punto de vista sectorial, lo mas significativo del trimestre ha sido la continuidad en la rotacion hacia el “value”,
sectores mas ciclicos y castigados en los ultimos afios, desde sectores de crecimiento/calidad (con mejor comportamiento
en los Ultimos afios). La rotacion, ya iniciada en septiembre 2020, estd4 apoyada en las expectativas de recuperacion
econdmica e inflacién, y ha sido mas acentuada en Estados Unidos. En Europa, el mejor comportamiento se ha visto en
autos (+24%), banca (+19%), turismo y ocio (+19%), con el sector tecnolégico subiendo un +12%. El peor comportamiento
en “utilities” (-1%), Salud (+1%), alimentacion (+2%).

Desde un punto de vista macro, las expectativas de recuperacion del ciclo e inflacion se apoyan en: 1) las favorables
condiciones financieras, con la retirada de QE y primeras subidas de tipos todavia lejanas; 2) los estimulos fiscales
(especialmente en Estados Unidos); y 3) la mejora en la evolucién de la pandemia, con avances en vacunacion
heterogéneos por paises (mejor en USA o UK, frente a la UE). La recuperacion en los datos de actividad desde que la
crisis del Covid apareciera hace un afio ha sido significativa. La confianza del consumidor en Estados Unidos ha
alcanzado niveles maximos desde el inicio de la pandemia, y la actividad manufacturera estadounidense ha crecido a su
mayor ritmo desde 1983. Es destacable el plan de infraestructuras anunciado a finales del trimestre por el presidente
Biden, que asciende a 2,25 trillones de doélares, que junto a los buenos datos de empleo y avances en la vacunacion
conceden visibilidad a la historia de recuperacidon econémica en Estados Unidos. En Europa, los PMIs se sitlan en
maximos historicos y, a pesar de las dificultades en el progreso de vacunacion en la UE y las restricciones a la movilidad,
el flujo de noticias sobre los datos de actividad sigue siendo positivo.

En los mercados de materias primas, el precio del crudo (Brent) continla la recuperacioén, con subidas en el trimestre del
22% hasta 63 USD/b. El precio de otras materias primas como el cobre (+22%) o el aluminio (+11%) también han recogido
positivamente el escenario de recuperacidon econdmica. La excepcidn se encuentra en el oro (-10%) y la plata (-8%), que
en el 2020 tuvieron un buen comportamiento actuando como activo refugio. Por lo que respecta al mercado de divisas, el
euro se ha depreciado un 4% frente al délar (a 1,172 USD/EUR) y un 5% frente a la libra (a 0,852 GBP/EUR).

Respecto a la Renta Fija, el primer trimestre del afio se ha caracterizado por el movimiento al alza de la curva de tipos
estadounidense, especialmente en los plazos medio y largo, ya que los tipos a corto siguen estando anclados por la actual
politica monetaria de la Reserva Federal. Este movimiento de la curva se venia produciendo desde finales del pasado
verano, pero ciertamente se exacerb6 en el primer trimestre de 2021. Como ilustracién, la rentabilidad del bono
estadounidense a 10 afios se incrementd desde el 0,92% de cierre del afio 2020 al 1,74% al cierre del pasado mes de
marzo. Detras de este incremento de la rentabilidad ofrecida por los bonos estadounidenses estan las mejores
perspectivas de crecimiento econémico y cierto miedo a que se produzca un repunte de la inflacion méas alla de lo
esperado. Recordamos que el partido Demdcrata consiguié hacerse con los escafios al Senado que se disputaron en
segunda vuelta en el estado de Georgia a principios de enero y, como consecuencia, con el control de esta camara,




facilitando la aprobacion en el Congreso de los programas de estimulo fiscal de la Administracion Biden. Asi, en este
primer trimestre el presidente Biden ha conseguido aprobar su Plan de Rescate por importe de $1,9 billones, equivalente a
casi un 9% del PIB, al que ha seguido a finales de marzo el anuncio de un plan de infraestructuras (todavia por aprobar)
por importe de $ 2,25 billones, y que, de hacerlo, llevaria al estimulo fiscal aprobado desde el inicio de la pandemia a
cerca de $ 7 billones. Ademas, se espera que siga otro paquete de gasto social en abril que elevaria el nuevo impulso
fiscal por aprobar (infraestructuras y social) a $3-4 billones. Esto, en un contexto en el que el buen avance de la
vacunacion esta permitiendo que EEUU vaya reabriendo su economia poco a poco, se esta reflejando en la buena
evolucién de sus cifras macroeconémicas, especialmente en los indicadores de confianza, haciendo que el consenso de
analistas apunte a un crecimiento del PIB estadounidense del 4,8% anualizado en el primer trimestre de este afio
(aproximadamente un 1,2% sin anualizar). No obstante, este dinamismo de la economia estadounidense y la cantidad de
estimulo fiscal que el Gobierno esta desplegando, ha provocado que se produzca cierto temor a que se produzca un
recalentamiento de la economia y la inflacién se incremente por encima de lo deseable.

La curva de tipos alemana también se vio arrastrada al alza en el trimestre, pero con un movimiento mucho mas contenido
y de apenas unas semanas de duracion entre enero y febrero, debido tanto a las peores perspectivas econémicas como a
la intervencion del Banco Central Europeo (BCE) en los mercados. Asi, en Europa la mala evolucion de la pandemia, con
una campafia de vacunacion que esta siendo mucho mas lenta, y que se ha traducido en la imposicion de nuevas medidas
de restriccion al movimiento en varios paises europeos, ha provocado que las perspectivas econémicas para la Zona Euro
se hayan ido deteriorando a medida que avanzaba el trimestre. Actualmente, el consenso de analistas apunta a un
retroceso del PIB de la Zona Euro del 1,0% en el primer trimestre respecto al trimestre anterior. Ademas, el tan esperado
estimulo fiscal aprobado por la Unién Europea, que deberia empezar a desplegarse a mediados de afio (mucho menor en
cuantia que el estadounidense, en cualquier caso), parece que se retrasa al haber admitido a tramite el Tribunal
Constitucional de Alemania una denuncia sobre la férmula de financiacién del plan, que argumenta que la Unién Europea
(UE) no puede pedir prestado directamente en el mercado de capitales. Mientras, ante la situacion de deterioro
econdémico, el BCE ha dejado claro que no va a permitir un endurecimiento de las condiciones de financiacion y para ello
en su reuniéon de marzo anuncié que aceleraria de forma significativa el ritmo de compras de su Programa de Compras de
Emergencia para la Pandemia (PEPP) en el siguiente trimestre —no obstante, el tamafio del programa sigue inalterado en
EUR 1,85 billones.

En cuanto a la deuda periférica destacar los movimientos de los bonos italianos ante la crisis de Gobierno de Italia tras la
dimisién del Primer Ministro Conte en enero, que se tradujo en un incremento de la prima de riesgo italiana de algo mas de
20 puntos basicos, movimiento que estuvo contenido por las compras del BCE, y que en cualquier caso se dio la vuelta
enseguida tras el nombramiento de Mario Draghi, ex presidente del BCE, como Primer Ministro del pais. Actualmente, la
prima de riesgo italiana ya se sitta por debajo de los 100 puntos basicos, niveles no vistos desde la Gran Crisis
Financiera.

Por ultimo, en renta fija privada los diferenciales de crédito (prima de riesgo del crédito frente a la deuda publica) se han
seguido reduciendo, especialmente en los segmentos de mercado de mas riesgo, y en linea con el movimiento de subida
de los indices de renta variable.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

A lo largo del primer trimestre y mas en concreto a mediados de febrero, aprovechamos para reducir la exposiciéon a
compafiias algo mas pequefias que se venian comportando muy bien desde el mes de noviembre. De esta manera
consolidamos ganancias en varias de las posiciones del fondo y redujimos la exposicion a riesgo.

c. Indice de referencia.

N/A

d. Evolucién del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

El patrimonio del fondo se sitia en 4,12 millones de euros a fin del periodo frente a 4,15 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 135 a 136.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitia en 3,22% frente al 7,85% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,38% del patrimonio durante el periodo frente al 0,38% del periodo
anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 9,64% frente al 8,3% del periodo anterior.




El valor liguidativo del fondo se sitia en 1,149 a fin del periodo frente a 1,113 a fin del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 3,22% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 7,85% del periodo anterior, le sitia por
debajo de la rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora ( GLOBAL ) pertenecientes a la
gestora, que es de 4,97%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

se ha reducido la exposicion a las siguientes compafiias después de su buena evolucion en el primer trimestre: Atalaya
Minning, First Solar, Tencent, Paypal, Pershing Square Tontine, ETF Emerging Markets, ETF MSCI World, lvanhoe Mines
y Orsero. HEmos venidod el fondo L/S de Tecnologia Franklin TEmpleton K2 Wellington.

b. Operativa de préstamo de valores.

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

no se han realizado operaciones con derivados en el periodo

d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 3,22% sitGa al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por su indice Benchmark, que es de
-0,18%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad de los indices en el periodo ha sido de 21.64 para el Ibex 35, 18.70 para el Eurostoxx y 16.77 el S&P.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.LI.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacién o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestién
tiene una participacion 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.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA DE ACCIONISTAS

- Durante el periodo la I1IC no ha asistido a ninguna Junta General de Accionistas, por considerar que su participacion en
las mismas no es relevante en la defensa de los derechos de los participes.

REMUNERACION DE LA TESORERIA

- La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,50%.

OTROS

- Se aprueba la adhesion de la IIC a la class action contra Glencore PLC , con motivo de la difusién de informacion publica
considerada falsa o engafiosa. RENTA 4 GESTORA, SGIIC, S.A. ha contratado los servicios de una entidad con dilatada
experiencia internacional en la gestion de procedimientos de reclamacién colectiva ante organismos judiciales extranjeros.
Se considera razonable la imputacion a la IIC de los gastos excepcionales para la defensa juridica de los intereses de los
participes, siempre y cuando se cumplan una serie de requisitos. Por ello, los honorarios y gastos derivados de la
prestacion de este servicio se imputard a la IIC exclusivamente como comisién de éxito, en funcién del importe
ciertamente recuperado.

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Desde un punto de vista macro, de cara a 2021, contemplamos una recuperacioén gradual, bajo la hip6tesis de una
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progresiva normalizacién de la actividad econdmica, apoyada en estimulos monetarios y fiscales, acompafiados de
vacunas/tratamientos que reduzcan el riesgo sanitario y permitan una reapertura econémica segura. Los principales
riesgos siguen siendo los rebrotes del Covid, retrasos en vacunacion e inestabilidad politica.

La evolucion econdmica sera desigual por regiones. Tras un 2020 con China como Unica gran economia con crecimiento,
y EEUU o Alemania mostrando una mejor evolucion que el resto de la Eurozona (con mayor dependencia de sector
servicios), la recuperacién en 2021 también se presenta heterogénea. Se espera que China lidere la recuperacion (ya en
niveles pre-Covid desde hace unos meses, se espera un crecimiento del PIB del 8,5% en 2021), Estados Unidos recupere
niveles pre-Covid a finales de 2021 (PIB +6%), Europa, mas afectada por restricciones, en 2022 (PIB +4,0-4,5% en 2021).
LatAm, se deberia ver beneficiada por la recuperacion de China, mayores precios de materias primas y el mantenimiento
de condiciones financieras favorables.

La politica monetaria y fiscal deberan seguir trabajando en tandem en el corto plazo, con tipos bajos, mas QE, y nuevos
apoyos fiscales. La deuda global (gobiernos, familias, negocios no financieros) en maximos histéricos, complica por otro
lado la subida de tipos. Por tanto, creemos que las politicas monetarias se mantendran ampliamente expansivas, con tipos
bajos por mucho tiempo y liquidez abundante. Es previsible una aceleracién en la inflacién, teniendo en cuenta efecto
base del precio del crudo y otras materias primas y normalizacién parcial del ahorro acumulado, si bien sigue en niveles
bajos y esperamos siga contenida a medio plazo.

Respecto a renta variable, hay razones para seguir siendo constructivo de cara a proximos meses, apoyados en una
recuperacion de la economia (PIB global creciendo en 2021 al 5,6%, segin consenso) y de los beneficios empresariales,
con crecimientos estimados por el consenso superiores al 30% en Estados Unidos y Europa para 2021, y del 13-15% en
2022e. Se espera que el apalancamiento operativo alcance su nivel maximo en 18 afios, con el resultado operativo (EBIT)
creciendo 4-5x mas rapido que las ventas.

Una de las cuestiones clave es si los beneficios se van a seguir revisando al alza. Hasta el momento, solo llevamos 4
meses de revision al alza de estimaciones de beneficios, que compara con los 20 meses de revisiones al alza posteriores
a la gran crisis financiera de 2008. La cuestién por tanto es si el consenso esta infraestimando la recuperacion de
beneficios, si estd siendo “lento” en recoger el impacto de un mayor crecimiento econémico en los resultados
empresariales. Se espera que casi 2/3 del crecimiento del BPA en 2021 provenga de solo 5 sectores: energia, autos,
bienes de capital, bancos y materias primas. Precisamente los sectores con mayor apalancamiento operativo. El
comparable sera especialmente favorable en el 1S21 (principalmente 2T21, meses donde se produjeron las medidas de
confinamiento mas severas, cifras que se publicaran en julio-agosto 2021) y empezara a endurecerse a partir del 3T21.
Por tanto, es previsible que disfrutemos de un buen momento de resultados al menos hasta mediados de afio.

Desde un punto de vista tactico, es muy probable que el escenario de aceleracion econémica, con estimulos fiscales y
monetarios, y mayor inflacion, apoye la continuidad en el “reflation trade”, que favorezca, entre otros, a sectores
energético, financiero, autos y bienes de capital, beneficiarios de una economia mas robusta y mayores yields. Es
destacable que la recuperacién de la actividad econémica se ha producido principalmente en el sector manufacturero,
mientras servicios se ha quedado atras. En los mercados desarrollados, se aprecia un diferencial significativo entre los
PMIs manufactureros y del sector servicios. Una vacunacion exitosa deberia llevar a una reapertura de las economias y
una reduccién paulatina de dicho diferencial, y un mejor comportamiento de compafiias de servicios de caracter mas
ciclico. Observamos otras oportunidades en sectores como equipamiento sanitario (mas defensivo y de crecimiento
estructural, pero impactado por el Covid y el retraso en intervenciones). En préximos meses deberiamos ver una
normalizacion de la actividad en estos sectores, que a su vez se trasladarian a significativos crecimientos en beneficios en
2021-22.

Igualmente creemos que para que las subidas tengan continuidad, es fundamental que el sector tecnoldgico siga en
cabeza, conviviendo con el repunte de los tipos de interés de largo plazo. Hay que recordar que la valoracion de estos
sectores se ve muy afectada por la subida de los tipos largos (en la valoracién, tienen un mayor peso de los beneficios y
flujos de caja del largo plazo). Si bien a mediados de febrero, con la subida del tipo del T bond por encima del 1,50%,
asistimos a una correccién del sector tecnoldgico, a finales de trimestre las tecnolégicas han tenido un buen
comportamiento a pesar de que el tipo del T bond ha cerrado marzo por encima de 1,70% y esa es una buena sefal. Este
contexto podria seguir creando volatilidad a corto plazo e incertidumbre para algunas compairiias / sectores de
crecimiento, pero creemos que no cambia estructuralmente su potencial de crecimiento de beneficios, que es el principal
catalizador y explicacion de los retornos a largo plazo. Por tanto, nos parece interesante seguir aprovechando los
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potenciales episodios de volatilidad para seguir construyendo posiciones estratégicas en determinadas compafiias y
sectores, inmersos en claras megatendencias.

Creemos que en el nuevo mundo "post coronavirus”, la renta variable seguira siendo un activo interesante donde invertir,
teniendo en cuenta su capacidad para generar retornos atractivos y sostenibles en el medio y largo plazo, en un entorno
de tipos bajos al que nos enfrentaremos durante mucho tiempo. Desde un punto de vista relativo, la renta variable sigue
siendo atractiva frente a otros activos, atendiendo a rentabilidad por dividendo y el flujo de caja libre sobre capitalizacion.
Desde un punto de vista de flujos, las entradas netas a fondos de renta variable global ascendieron a 365bn USD en el
1T21, maximo histdérico, apoyado en un mayor apetito por activos de riesgo gracias a las mejores expectativas de
crecimiento e inflacién. Este escenario es una reversion de las salidas vistas en 2020.

Las valoraciones de la renta variable pueden parecer exigentes si atendemos a miltiplos como PER (S&P 500: 22x PER
21e y 19x PER 22e, Stoxx 600: 18x PER 21e y 15,7x PER 22e). El mercado esta dispuesto a pagar estos mltiplos, en un
contexto de ausencia de alternativas, y con el principal apoyo de la liquidez. La media de largo plazo del multiplo sobre
beneficios en la bolsa europea se sitla alrededor de 15x. Es una cifra que debe matizarse con el denominador (beneficios
que, si estdn deprimidos, explicarian un multiplo superior) y los tipos de interés (ultra bajos en el entorno actual), que
conjuntamente han elevado el multiplo en el Ultimo afio, de media, a 17-18x en el caso de Europa. Si bien esperamos que
la subida en inflacidon sea temporal, se aprecia una subida gradual en las yields de los bonos en los proximos 2 afios, que

podria poner presion a los multiplos sobre beneficios

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Per0dg actun) Penodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aiio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
ES0583746179 - ACTIVOS|VID SM Vidrala SA|0,06]2021-11-03 EUR 0 0,00 100 2,41
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 100 2,41
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 100 2,41
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 100 241
ES0105407003 - ACCIONES|YMHRE SM Millenium Hotels Real Estate S EUR 64 1,55 72 1,74
TOTAL RV COTIZADA 64 55 72 174
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 64 1,55 72 1,74
ES0105812004 - PARTICIPACIONES|ACTVALS SM Active Value Selection FI EUR 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
LU0871599147 - PARTICIPACIONES|PENLIFA LX Luxembourg Life Fund - Loijg
Te EUR 100 2,44 101 2,43
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 100 2,44 101 2,43
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 164 3,99 273 6,58
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
XS2303043785 - ACTIVOS|SCYR SM SACYR SA|1,58|2021-09-13 EUR 99 2,40 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 99 2,40 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 99 2,40 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 99 2,40 0 0,00
US71531R1095 - ACCIONES|PSTH US Pershing Square Tontine Holdin USD 72 1,74 136 3,28
US88034P1093 - ACCIONES|TME US Tencent Music Entertainment Gr UsD 35 0,85 0 0,00
US92826C8394 - ACCIONES|V US Visa Inc UsD 91 2,21 90 2,18
US88032Q1094 - ACCIONES|700 HK Tencent Holdings Ltd UsD 83 2,01 107 2,58
US70450Y1038 - ACCIONES|PYPL US PayPal Holdings Inc UsD 137 3,31 165 3,97
US3364331070 - ACCIONESI|FSLR US First Solar Inc UsD 62 1,50 135 3,25
US0231351067 - ACCIONES|AMZN US AMAZON.COM INC UsD 111 2,69 112 2,70
US02079K3059 - ACCIONES|GOOGL US Alphabet Inc UsD 141 3,41 115 2,77
US01609W1027 - ACCIONES|BABA US ALIBABA GROUP HOLDING UsD 121 2,93 119 2,87
MHY8564M1057 - ACCIONES|TGP US TEEKAY LNG PARTNERS UsD 108 2,62 83 1,99
1T0005138703 - ACCIONES|ORS IM Orsero SpA EUR 41 1,00 68 1,64
GRS294003009 - ACCIONES|FFGRP GA FF Group EUR 25 0,61 25 0,60
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. . X ) - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
GB00B10RZP78 - ACCIONES|ULVR LN Unilever PLC GBP 92 2,23 94 2,26
CY0106002112 - ACCIONES|ATYM LN Atalaya Mining PLC GBP 171 4,16 150 3,61
CA46579R1047 - ACCIONES|IVN CN Ivanhoe Mines Ltd CAD 92 2,23 115 2,76
CA13321L1085 - ACCIONES|CCO CN Cameco Corp CAD 124 3,00 96 2,31
BMG9456A1009 - ACCIONES|GLNG US Golar LNG Ltd UsD 68 1,65 62 1,48
DK0060534915 - ACCIONES|NOVOB DC Novo Nordisk A/S DKK 79 1,91 78 1,89
GB0002374006 - ACCIONES|DGE LN Diageo PLC GBP 107 2,59 98 2,36
GB00BO3MLX29 - ACCIONES|RDSA LN Royal Dutch Shell PLC EUR 21 0,50 18 0,43
TOTAL RV COTIZADA %S} 43,15 1.865 44,93
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 1.779 43,15 1.865 44,93
IEOOBDT6FZ99 - PARTICIPACIONES|MACROHN ID Muzinich Funds Asia Credit
EUR 101 2,44 102 2,46
Opp
IEOOBYVJIRF70 - PARTICIPACIONES|OMGSAAU ID Merian Global Investors
. EUR 97 2,34 108 2,59
Series
LU2228268293 - PARTICIPACIONES|QUAIGNA LX Quadriga Investors - Igneoj
EUR 101 2,44 124 3,00
Fun
LU1032541671 - PARTICIPACIONES|TREHYBA LX T Rowe Price Funds SICA} -
EUR 59 1,44 59 1,41
Eur
LU0931238249 - PARTICIPACIONES|OAGHYBB LX Oaktree Lux Funds -
EUR 115 2,79 115 2,76
Oaktree GI
IEOOBWODJK52 - PARTICIPACIONES|BGEMCYA ID Baillie Gifford Worldwide
EUR 113 2,75 108 2,61
Emer
LU2039786426 - PARTICIPACIONES|FRWTEOE LX Franklin K2 Wellington
EUR 0 0,00 159 3,84
Technol
IEOOBQQPIF84 - PARTICIPACIONES|GDX LN VanEck Vectors Gold Miners UCI EUR 57 1,39 75 1,80
LU0895805017 - PARTICIPACIONES|JUPDBLE LX Jupiter JGF - Dynamic Bond EUR 104 2,52 106 2,56
LU1720110474 - PARTICIPACIONES|LXALAEA LX Luxembourg Selection Funf -
ar EUR 146 3,54 144 3,48
IE00B80G9288 - PARTICIPACIONES|PIMINIA ID PIMCO GIS Income Fund EUR 105 2,55 105 2,54
IEOOBD5CTX77 - PARTICIPACIONES|BNYGSIE ID BNY Mellon Global Short-
EUR 111 2,68 109 2,64
Dated
IEO0BOM62Q58 - PARTICIPACIONES|IWRD LN iShares MSCI World UCITS ETF
U EUR 153 3,71 257 6,20
IE00BQQP9GI1 - PARTICIPACIONES|GDXJ LN VanEck Vectors Junior Gold Nin EUR 59 1,42 83 2,01
IEOOBKM4GZ66 - PARTICIPACIONES|EMIM LN iShares Core MSCI EM IMI
EUR 92 2,24 86 2,07
UCITS
TOTAL IIC 1.412 34,25 1.741 41,97
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.290 79,80 3.605 86,90
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.455 83,79 3.879 93,48

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

En cuanto a la Politica Remunerativa de la Gestora, quedara reflejada junto con el Informe Anual.

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total
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