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INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MEGATENDENCIAS / SALUD, INNOVACION Y BIOTECNOLOGIA MEDICA
Fecha de registro: 31/01/2020

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que toma como referencia un indice
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 5

Descripcion general
Politica de inversion: "La exposicion a renta variable sera como minimo del 75%, exclusivamente en empresas

relacionadas con el sector de cuidados de la salud, que incluye los sub-sectores biotecnolégico, farmacéutico, equipos
médicos, gestion de la salud, cosmética, asi como en empresas de servicios, distribucion, suministros, instalaciones o
herramientas vinculados a dichos sectores, todo ello sin limite en términos de distribuciéon geografica ni capitalizacion, por
lo que se podra invertir en compafiias de baja, mediana y elevada capitalizacion bursétil. El resto se invertira en activos de
renta fija publica/privada (incluyendo depoésitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) sin
predeterminacion por tipo de emisor (publico/privado), divisas, sectores, duracion media de la cartera de renta fija,
capitalizacién y rating emisién/emisor (pudiendo estar la totalidad de la cartera en renta fija de baja calidad) lo que, junto
con las inversiones en comparfiias de baja capitalizacion bursatil, puede influir negativamente en la liquidez del fondo. La
exposicion a riesgo divisa sera de 0-100% de la exposicion total."

Operativa en instrumentos derivados




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

Una informacién méas detallada sobre la politica de inversidn del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,39 -0,32 -0,36 -0,40

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

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE | 267.584,54 | 12.761,67 43 11 EUR 0,00 0,00 NO
1.221.153,7 | 1.012.904,8
CLASE R 2 5 2.320 1.512 EUR 0,00 0,00 10 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2020 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 3.516
CLASE R EUR 15.845 6.478
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2020 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 13,1416
CLASE R EUR 12,9753 10,2924

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o
CLASE e SalhEEl B%se de
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE | 0,43 0,00 0,43 0,57 0,00 0,57 patrimonio 0,05 0,07 Patrimonio
CLASE R 0,76 0,00 0,76 1,50 0,00 1,45 patrimonio 0,05 0,10 Patrimonio




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

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » —
) 0 afot Ultimo . . . " o o o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)
Rentabilidad IIC 8,03 3,27
Rentabilidad indice
. 10,68 3,36

referencia
Correlacion 0,90 0,90

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,91 26-11-2021
Rentabilidad maxima (%) 2,12 07-12-2021

(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 maximas 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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) [ o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 12,15 9,61
Ibex-35 18,30 16,21
Letra Tesoro 1 afio 0,24 0,28
BENCHMARK RENTA
4
10,63 9,86
MEGATENDENCIAS/S
ALUD, INNOVACION
VaR histérico del
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 Oltimo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,20 0,26 0,25 0,16

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
Evolucion del Valor Liquidativo — Rentabilidad
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 26,07 7,85 3,11 9,67 3,37
Rentabilidad indice

. 29,74 10,68 3,36 8,15 4,86

referencia
Correlacion 0,90 0,90 0,91 0,91 0,93

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,91 26-11-2021 -1,91 26-11-2021
Rentabilidad maxima (%) 2,11 07-12-2021 2,11 07-12-2021

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e o . : . . . . .
2021 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 10,81 12,15 9,61 8,60 12,53
lbex-35 16,25 18,30 16,21 13,98 16,53
Letra Tesoro 1 afio 0,27 0,24 0,28 0,18 0,36
BENCHMARK RENTA
4
10,75 10,63 9,86 9,59 12,85
MEGATENDENCIAS/S
ALUD, INNOVACION
VaR histérico del
o 8,51 8,51 8,71 8,97 9,75
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,68 0,42 0,42 0,41 0,42 1,77

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
Evolucion del Valor Liquidativo — Rentabilidad
1300
AN R 1250
1250 | | “»NJ’ 12500
./:f""".‘“"’:‘. L 1000
12,00 e V"mﬂ 120,00
W,M ! 750
1150 ."V/ 115,00
R, oy 11000 800
1050 #\ 105,00 250
| W
A
) Lad oy 100,00
R 'v;pﬁw‘\}’& o ) Y 2
950 9500 . & . £ . &
sep20 nov20  ene2l mar2l may2l  jul21  sep2l  nov21 v A -
B VL H BENCHMARK RENTA 4 MEGATENDENCIAS/SALUD, INNOVACION B VL B BENCHMARK RENTA 4 MEGATENDENCIAS/SALUD, INNOVACION

B) Comparativa

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)
Renta Fija Euro 1.418.398 69.532 -0,14
Renta Fija Internacional 5.191 138 0,21
Renta Fija Mixta Euro 10.408 1.035 -1,03
Renta Fija Mixta Internacional 19.387 781 -0,40
Renta Variable Mixta Euro 6.540 108 1,68
Renta Variable Mixta Internacional 43.395 1.181 4,46
Renta Variable Euro 198.849 11.404 4,17
Renta Variable Internacional 395.341 32.625 5,92
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 623.197 19.666 -0,53
Global 544.671 18.074 -0,01
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 Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 251.205 7.001 -0,18
IIC que Replica un indice 0 0 0,00




Vocacion inversora

Patrimonio

gestionado* (miles N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 3.516.582 161.545 0,79

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 18.583 95,98 11.044 92,27
* Cartera interior 249 1,29 212 1,77
* Cartera exterior 18.334 94,70 10.832 90,50
* 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) 836 4,32 960 8,02
(+/-) RESTO -58 -0,30 -34 -0,28
TOTAL PATRIMONIO 19.361 100,00 % 11.969 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 11.969 6.478 6.478
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 37,36 47,61 82,46 35,98
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 10,24 13,70 23,09 29,63
(+) Rendimientos de gestion 11,20 14,81 25,13 31,16
+ Intereses -0,02 -0,01 -0,03 125,24
+ Dividendos 0,36 0,77 1,03 -17,80
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 10,88 14,10 24,19 33,76
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,06 -0,03 -0,10 178,75
+ Resultado en IIC (realizados o no) -0,09 -0,09 -0,18 81,50
+ Oftros resultados 0,13 0,07 0,22 228,96
+ Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 -96,28
(-) Gastos repercutidos -0,97 -1,11 -2,05 51,56
- Comision de gestion -0,71 -0,74 -1,45 66,51
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 76,10
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,03 -0,06 81,21
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,02 -0,02 -40,40
- Otros gastos repercutidos -0,17 -0,27 -0,42 7,85
(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,01 0,00 0,01 1.029,79
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 19.361 11.969 19.361




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 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 249 1,29 212 1,77
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 249 1,29 212 177
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 249 1,29 212 177
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 18.109 93,53 10.569 88,29
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 18.109 93,53 10.569 88,29
TOTAL IIC 225 117 263 2,19
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 18.334 94,70 10.832 90,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 18.583 95,99 11.044 92,25

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

Distribucion Sectores

TESORERIA: 4,02%

INDUSTRIAL: 3,95%

—TECNOLOGIA: 3,39%

—OTROS: 4,29%

CONSUMO NO GICLICO:
84,35%

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
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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

c) Gestora y depositario pertenecen al grupo Renta 4. Pueden existir operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un
procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de Deuda Publica, que realiza la
Gestora con el Depositario. d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como
vendedor es 3.820.486,36 euros, suponiendo un 24,67%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario
ha actuado como comprador es 3.820.961,37 euros, suponiendo un 24,68%.

g) Las comisiones de intermediacion percibidas por entidades del grupo han sido de 7.514,82 euros, lo que supone un
0,05%.

Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 5.419,58 euros, lo que supone un 0,04%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 7.081,34 euros, lo que supone un 0,05%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

Las cantidades percibidas por las entidades del grupo en concepto de otros pagos han sido 3.777,69, lo que supone un
0,02%.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 7.523.223,65 euros, suponiendo un 48,59%.
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Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio
Medio de la lIC en el periodo de referencia

8. Informacion 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 situaciéon de los mercados.

Dos afios después de que apareciera el coronavirus, el mundo sigue buscando una salida de la pandemia. A pesar de
esta situacion y de las nuevas variantes, el afio 2021 ha sido muy positivo para el inversor, especialmente en activos de
riesgo.

La renta variable global se ha revalorizado a tasas de doble digito en 2021. En el caso del S&P estadounidense, un
26,9%, hasta alcanzar nuevos maximos histéricos (en 2021 ha marcado 70 méaximos, casi igualando el récord de 77
logrados en 1995) y en los ultimos 3 afios ha subido un 90%, que supone la mayor revalorizacion trianual desde 1997-99.
Tecnologia l6gicamente ha participado en el “rally”, con el Nasdaq subiendo en 2021 un 26,6% (+157% en Ultimos 3 afios).

En Europa, el Stoxx 600 se ha revalorizado un +22% (EuroStoxx 50 +21%), con el mejor comportamiento en bancos
(+34%), tecnologia (+34%) y media (+32%). Ocio y viajes, que a finales de mayo era uno de los mejores sectores (+24%
entonces), ha cerrado con un 3,5% al alza, afectado por las variantes del Covid de finales de afio, siendo el peor sector,
junto a “utilities” (+5%) y alimentacién/cuidado personal (+7%). Dentro de Europa, el mejor comportamiento se ha visto en
el CAC 40 (+29%), OMX sueco (+29%), AEX holandés (+28%) y MIB italiano (+23%). El Ibex 35 cerré en positivo pero
muy por debajo de la media, con un +8%. Los mejores mercados globales, en moneda local , han sido Mongolia (+130%),
Sri Lanka (+80%) y Abu Dhabi (+68%). Con rentabilidades positivas, pero de digito simple bajo, han cerrado el Nikkei
(+4,9%) y Shangai Index (+4,2%). Los peores, Hong Kong (-14%, donde han pesado algunas empresas chinas como
Alibaba o Tencent), Brasil (-12%) y Malta (-6%).

Las subidas en renta variable se han apoyado en la fuerte recuperacion de los beneficios empresariales (>60%, desde una
base deprimida), con revisiones al alza significativas de las estimaciones frente a lo que se estimaba en dic-20. No ha
habido expansion de multiplos, al contrario, ha habido contraccidn, tanto en Estados Unidos como en Europa.

Desde un punto de vista macro, la recuperacion econémica global contindia adelante, aunque algo mas moderada de lo
previsto hace meses. EIl momento algido del ciclo ya ha quedado atras, y en la actualidad (atendiendo a los PMIs por
sectores y areas), se esta observando una moderacién de la actividad tras el fuerte rebote inicial. La pandemia y las
nuevas variantes sigue siendo uno de los principales riesgos para la continuidad de la expansién econdémica, si bien la
vacunacion masiva reduce considerablemente la presion sanitaria.

Por su parte, las tensiones en la oferta contintian, atendiendo a cifras de comercio global, problemas en cadena de
suministro, costes logisticos de transporte maritimo, etc. Por regiones, en Estados Unidos, los indicadores de
manufacturas estan mostrando algo de desaceleracion, mientras siguen presentes las tensiones en la oferta. La inflacion
sigue en niveles elevados, recogiendo la recuperacion sélida de demanda (reapertura econémica) unido a problemas de
oferta (cuellos de botella, costes energéticos), y es previsible que se mantengan todavia unos meses.

Respecto a la Renta Fija, el ejercicio 2021 ha sido un ejercicio de recuperacion de las curvas de tipos de interés, tanto por
la mejora de los indicadores econémicos una vez que la vacunaciéon de la poblacién ha permitido ir reabriendo las
economias, como por el repunte de la inflacion, algo que inicialmente ya se esperaba, por los efectos base de la caida de
precios en 2020, pero que ha probado ser mas persistente de lo esperado. En este escenario, los bancos centrales se han
dado la vuelta al final del ejercicio y ya han comenzado o se han preparado para comenzar a retirar los fuertes programas
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de estimulo monetario que implementaron a raiz del paré6n econémico ocasionado en 2020 por las medidas para intentar
contener la pandemia de Covid.

Ya en los primeros meses del afo, las curvas de tipos de EEUU y Alemania repuntaron con fuerza, especialmente en los
tramos mas a largo plazo, lo que supuso un fuerte incremento de sus pendientes, debido a que las vacunas contra el
Covid hacian vislumbrar el inicio de la recuperacién econémica, asi como a cierto temor de que los estimulos fiscales de la
Administracion Biden fueran a recalentar demasiado la economia y derivar en un repunte de la inflacion por encima de lo
esperado, lo que tuvo su reflejo en un movimiento al alza de la curva americana mucho mas rapido que el de la europea.
Posteriormente, cierta disipacion de los temores de inflacion y un repunte de los contagios por Covid hicieron que las
curvas de tipos volvieran a descender, aplanandose hasta tocar minimos en julio. Posteriormente, los tipos de la deuda
publica volvieron a repuntar al alza, en un contexto ya de verificacién de que se iba a producir la retirada de estimulos por
parte de los bancos centrales, y con la inflacion sorprendiendo al alza, pero no por los fuertes estimulos fiscales en EEUU,
que se han visto reducidos, sino por las fuertes disrupciones que hay en las cadenas de suministro y, en el caso europeo,
ademas por el fuerte encarecimiento que estan registrando los precios de la energia en Europa. El adelanto ya de
proximas subidas de tipos en 2022 en EEUU y Reino Unido, se ha reflejado en el repunte de la parte corta de la curva de
estos paises en los Ultimos meses del afio, con un aplanamiento de las curvas en los tramos mas largos.

Las primas de riesgo de la deuda periférica (ltalia, Espafia, Portugal, Grecia) se mantuvieron mas o menos contenidas a lo
largo del ejercicio, gracias al fuerte programa de compra de activos que esta llevando a cabo el Banco Central Europeo
(BCE), salvo cierto repunte de las primas italiana y griega en los ultimos dos meses del afio, en anticipacion a la fuerte
reduccion de dicho programa en 2022. Igualmente, en un escenario con tipos muy bajos y pocas alternativas de inversion
y en el que la busqueda de rentabilidad ha sido una ténica dominante, los spreads de crédito (diferencial de rentabilidad
del crédito con la deuda publica) se han mantenido muy contenidos y muy cerca de niveles minimos.

En lo que se refiere a politica monetaria, de entre los grandes bancos centrales de Occidente, el Banco Central Europeo
(BCE) sigue siendo el que mantiene una politica mas expansiva, aunque ya ha comenzado a dar sus primeros pasos en la
retirada de estimulos. Asi, en la reunion de diciembre el BCE aprobé un detallado plan para la retirada de su programa de
compras de emergencia (PEPP). Este terminara en marzo de 2022, tal y como se esperaba, aunque ya comenzara a
reducirse en el primer trimestre, algo no estaba contemplado por los mercados. Para evitar que su finalizacién sea
abrupta, el BCE aprobd un incremento del programa “estandar”, el APP, en el segundo trimestre hasta $ 40.000 millones
mensuales, para retroceder hasta $ 30.000 millones en el tercero y volver a su tamafio original de $ 20.000 millones en el
cuarto. Por tanto, una reduccion de las compras de activos por parte del banco central mas agresiva de lo que estaban
descontando los mercados —el PEPP es flexible y no tiene una cantidad fija de compras mensual, pero rondaba los EUR
70.000 millones en cada uno de los Ultimos meses. El BCE se dejd, no obstante, cierta flexibilidad: i) en primer lugar, para
reactivar el PEPP si asi lo considera necesario y, ademas, ii) para llevar a cabo las reinversiones de los vencimientos de
los bonos comprados por el PEPP que vayan aconteciendo, reinversiones que, ademas, se mantienen un afio mas, hasta
2024. Esto le permitira conservar cierto margen de maniobra frente a un programa APP mucho mas rigido, pudiendo
adquirir mas bonos de la periferia ante un potencial repunte de las primas de riesgo, al igual que seguir comprando bonos
griegos, que no son elegibles para el APP al no tener todavia un rating equivalente a Grado de Inversion. Por tanto, una
reduccidn significativa de la compra de bonos por parte del BCE, lo que hara que la deuda periférica cuente, en principio,
con menos apoyo, pero con la suficiente flexibilidad para evitar un incremento descontrolado de las primas de riesgo de
estos paises. En cuanto a posibles subidas de tipos, no se esperan movimientos por parte del BCE hasta al menos finales
de 2023.

Mas adelantada en su retirada de estimulos esta la Reserva Federal (Fed) estadounidense —en linea con la recuperacion
mas rapida que esta economia, mas flexible que la europea, ha registrado. Asi, la Fed comenz6 ya en noviembre la
reduccion de su programa de compras, reduccidn que se vio de nuevo acelerada en diciembre, ante la persistente
inflacion, con lo que se espera que el programa quede finalizado en marzo de 2022. Ademas, la Fed ya adelanta en sus
previsiones tres subidas de tipos (de 25 puntos basicos cada una) en 2022, otras tres en 2023 y dos mas en 2024.
Todavia mas hawkish (restrictivo) esta el Banco de Inglaterra (BoE), que en diciembre ya subio sus tipos de interés de
referencia en 15 puntos basicos, hasta el 0,25% en respuesta a la elevada inflacién, en un entorno en el que, ademas de
las disrupciones de las cadenas de suministros y los altos costes energéticos, la escasez de mano de obra en el pais esta
creando presiones inflacionistas adicionales. Se esperan dos nuevas subidas en 2022.

En los mercados de materias primas, el precio del crudo (Brent) ha subido un 52% en 2021 (a 79 USD/barril), al igual que
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otros materiales como el aluminio (+42%) y en menor medida, cobre (+26%) o niquel (+24%). La excepcion de las
materias primas se encuentra en el oro (-4%) y la plata (-12,6%), que en el 2020 tuvieron un buen comportamiento
actuando como activo refugio. Por lo que respecta al mercado de divisas, en 2021 el euro se ha depreciado un 7% frente
al délar (a 1,13 USD/EUR) y un 6% frente a la libra (a 0,84 GBP/EUR), y las divisas emergentes se han depreciado ante
un USD mas fuerte.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

A lo largo de la segunda mitad de afio hemos ido aumentando de forma progresiva la exposicion a renta variable desde
niveles de 92.50% a cierre del primer semestre, hasta finalizar en niveles cercanos al 97%.

El posicionamiento general de la cartera no ha sufrido apenas modificaciones, sobreponderando los segmentos de
tecnologia médica frente a farma tradicional, y reduciendo exposicion al segmento auditivo y de biotecnologia.

c. Indice de referencia.

La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI World Health Care Net Total Return EUR Index, en euros.
Este indice se utiliza en términos meramente informativos o comparativos.

La rentabilidad del fondo a cierre de afio ha sido de 27,8869 en comparacion con la rentabilidad de la Letra del Tesoro a 1
afio, que ha sido de -0,10%

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

CLASE |

El patrimonio del fondo se sitia en 3,52 millones de euros a fin del periodo frente a 0,15 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El namero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 11 a 43.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitla en 8,03% frente al
3,27% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,26% del patrimonio durante el periodo frente al
0,16% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitta en 13,142 a fin del periodo frente a 11,78

a fin del periodo anterior.

CLASER

El patrimonio del fondo se sitia en 15,84 millones de euros a fin del periodo frente a 11,82 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El ndmero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 1512 a 2320.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitla en 7,85% frente al
9,67% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,42% del patrimonio durante el periodo frente al
0,41% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 12,15% frente al 8,6% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitta en 12,975 a fin del periodo frente a 11,669

a fin del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 8,03% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 3,27%
del periodo anterior, le situa por encima de la rentabilidad media obtenida
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por los fondos de la misma vocacion inversora ( RENTA VARIABLE INTERNACIONAL ) pertenecientes a
la gestora, que es de 5,92%

CLASER

La rentabilidad de 7,85% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 9,67%

del periodo anterior, le situa por encima de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacion inversora ( RENTA VARIABLE INTERNACIONAL ) pertenecientes a

la gestora, que es de 5,92%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En términos generales la composicion de la cartera no ha sufrido modificaciones relevantes, ha medida que hemos visto
oportunidades. hemos ido incrementando las posiciones ya existentes en aquellos valores que por fundamentales entran
dentro de la filosofia de inversién del fondo. Entre ellos, reforzamos las posiciones en Intuitive Surgical, Edwards
LifeSciences, compafiias de life sciences and tools como Sartorius, Thermo Fisher o Biomerieux.

Como movimientos mas relevantes, destacar la venta de algunas posiciones como Becton Dickinson, Sonova y Demant.
Por otro lado, hemos incorporado en este periodo Air Liquide (gases de uso hospitalario), Cooper Companies (con una
doble vertiente en su negocio: oftalmologia y fertilidad) y Sartorius Stedim Biotech (como refuerzo de la exposicién a
aprovisionamiento de la cadena de produccién en el segmento biofarmacéutico).

Seguimos con una mayor exposicién a mercado americano, por lo que asumimos mayor riesgo de divisa ddélar, contando
ademas con inversiones en divisas distintas del euro como yen japonés, franco suizo, corona sueca o corona danesa.

b. Operativa de préstamo de valores.

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

N/A

d. Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

CLASE |

La rentabilidad de 8,03% sitta al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de 10,68%

CLASER

La rentabilidad de 7,85% sitGa al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de 10,68%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El fondo cierra el afio con una volatilidad de 10.40, en comparacion con la volatilidad de los indices en el mismo periodo
que es de 16.37 para el Ibex 35, 15.91 para el Eurostoxx, y 12.40 el S&P. El Ratio Sharpe a cierre del periodo es de 2.48.
El ratio Sortino es de 2.09 mientras que el Downside Risk es 8.67.

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.L.I.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacién o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestion
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 ejercera siempre.

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

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

- Durante el periodo la I1IC no ha asistido a ninguna Junta General de Accionistas, por considerar que su participacién en
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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%.

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo RENTA 4 MEGATENDENCIAS SALUD, INNOVACION Y BIOTECNOLOGIA
MEDICA para el segundo semestre de 2021 es de 4277.48€, siendo el total anual 8554.94 €, que representa un 0.113%
sobre el patrimonio.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Esperamos un inicio de 2022 con mucha volatilidad en el sector, propiciada por el entorno macroeconémico que llevara a
una rotacién hacia segmentos mas value que han tenido un peor comportamiento en la segunda mitad de afo. Es por eso
que nos mantendremos cautos en el nivel de inversion, manteniéndolo en el rango bajo, entorno al 93% para asi poder
efectuar inversiones a mejores precios.

Muy probablemente el 2022 va a ser el comienzo de una transicidon econdmica y financiera significativa. Una transicion
que ademas de recoger el escenario post-COVID, reflejara una normalizacion en las politicas monetarias, probablemente
rendimientos mas moderados en los mercados financieros, asi como una transicién hacia un enfoque mas fuerte en la
sostenibilidad, a medida que el mundo avanza hacia las emisiones netas cero.

Desde un punto de vista macro, de cara a 2022, esperamos una moderacion en el ritmo de recuperacion econémica, pero
desde niveles muy altos y manteniendo crecimientos del PIB 2021-22 superiores al potencial. Las previsiones 2022e de
los organismos internacionales van desde el 4,5% de la OCDE y CE, al 4,9% del FMI, con Europa — Estados Unidos
creciendo en el rango del 4,0-4,5%, Japén alrededor del 3%, China alrededor del 5%, e India por encima del 8%. Los
principales apoyos son el mantenimiento de condiciones financieras favorables (a pesar del inicio de la normalizacion
monetaria), politicas fiscales alin expansivas (infraestructuras, social, economia verde), el control del riesgo sanitario, y los
elevados niveles de ahorro acumulado. Los hogares siguen contando con exceso de ahorro, como consecuencia de 1) la
disminucién del gasto en servicios durante la pandemia, 2) el aumento de estimulos 3) el efecto riqueza (mayor valor de
activos financieros/inmobiliarios). A pesar de las mejoras en la economia, la confianza del consumidor se mantiene por
debajo de niveles previos a la pandemia. Asumiendo una paulatina recuperacion de la confianza del consumidor, el gasto
de los hogares y la fortaleza en el crecimiento de la demanda privada deberia seguir apoyando el crecimiento econémico.
Los principales riesgos al crecimiento global son una inflacion persistentemente alta, cuellos de botella prolongados en el
tiempo, nuevas variantes Covid/rebrotes que impliquen restricciones importantes, y desaceleracién excesiva en China.
Mencion especial merecen las tensiones en cadenas de suministro y de cuellos de botella a nivel global. El fuerte
incremento de la demanda post-Covid (especialmente en bienes), frente a una oferta limitada (restricciones Covid, unida a
una situacion de infra-inversion previa en algunos sectores), ha tenido impacto en sector transporte, con una congestion
del transporte maritimo (que supone el 90% del transporte de mercancias), llegando a multiplicarse el coste por 5. De cara
a 2022 hay expectativas de moderacion teniendo en cuenta la relajacion en la demanda de bienes (con un traslado de la
recuperacion mas a servicios), paulatina reduccion de las restricciones Covid y aumento de la oferta (2s22/2023). También
ha habido un impacto en sector semiconductores, donde a la fuerte demanda, ya presente antes del Covid (5G, “Internet
of Things”), y exacerbada por la mayor digitalizacién y teletrabajo derivada de la situacion en la pandemia, se le ha
sumado una oferta insuficiente. Los tiempos de entrega se han duplicado, y algunos expertos apuntan a que las tensiones
y cuellos de botella en el sector podria persistir hasta finales de 2022. En materias primas (metales, energia, madera), se
espera cierta moderacion por pérdida de pulso del sector construccion y produccion industrial China, y paulatina
recuperacion de la oferta. En el mercado laboral, se ha visto en 2021 escasez de trabajadores cualificados en algunos
sectores. Se espera moderacién en dichas tensiones, con aumento de participacion (especialmente en USA). Si persisten
los cuellos de botella y los problemas en las cadenas de suministros hasta final de 2022, podrian tener un impacto
estimado en el PIB 2022e de -0,7/-0 9 puntos porcentuales.

En lo que respecta a Covid, situacion sanitaria y posibles restricciones, el vinculo contagios-UCls/fallecimientos se ha
debilitado en los ultimos meses, confirmado con lo poco que sabemos de Omicron, hecho que deberia permitir evitar
restricciones duras y prolongadas.

Respecto a inflacion, creemos que se mantendra alta mas tiempo del esperado, pero con limitados efectos de segunda
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ronda (sin espiral generalizada precios-salarios), y con progresiva moderacién, mas patente desde mediados de 2022. Por
un lado, los altos precios energéticos (quiza necesarios para forzar la transicion a una economia baja en carbono)
deberian moderarse a medida que aumente la oferta, se suavice la demanda (fin invierno 21-22, destruccién de demanda,
provocada por altos precios) y se normalicen inventarios. Por otro, los cuellos de botella deberian remitir a medio plazo,
favorecidos por el control del riesgo sanitario y autoajuste (incremento de capacidad instalada). Y finalmente, otros
aspectos como el aumento de participacion en el mercado laboral, o la desapariciéon de efectos base (reapertura, IVA
Alemania, etc.). El riesgo principal esta en los efectos de segunda ronda, que entendemos controlados por el exceso de
capacidad en mercados laborales en Europa, y por factores estructurales deflacionarios (automatizacion, globalizacion,
demografia). Las expectativas de inflacion de medio plazo siguen bien ancladas, especialmente en Europa, y sugieren
moderacion en el medio plazo.

En lo que respecta a politica monetaria, esperamos normalizacion gradual. La recuperaciéon econémica junto a una
inflacion elevada a corto plazo justifica el inicio de retirada de estimulos monetarios, aunque la persistencia de riesgos
sobre el crecimiento, la expectativa de moderacion de inflacion en 2s22 y los elevados niveles de deuda justifican que la
retirada sea gradual. El riesgo principal para los mercados financieros es un giro demasiado rapido y/o intenso a una
politica monetaria restrictiva. Respecto a politicas fiscales, esperamos que continden los apoyos, aungque con menor
intensidad. La Eurozona (fondo Next Generation UE, 750.000 m EUR) deberia tomar el relevo a EEUU (plan de
infraestructura, Build Back Better). Los principales beneficiados en Europa son los paises periféricos, y los destinos
preferentes son energia y digitalizacion. Los principales riesgos son retrasos en la recepcion de fondos y/o una
inadecuada utilizacién o ineficiente asignaciéon de los mismos.

Respecto a divisas, pese al mantenimiento de un doélar fuerte en el corto plazo, esperamos gradual apreciacion del Euro a
1,15-1,20 USD/EUR, ante la reduccién del diferencial de crecimiento EEUU Europa, asi como la moderacion del QE en
Europa y déficits gemelos EEUU. Las materias primas deberian seguir impulsadas por mejora de la demanda ante
recuperacion econémica y oferta mas inelastica, asi como por la esperada depreciacién del délar

En cuanto a beneficios empresariales, tras las continuadas revisiones al alza desde finales de 2020, y un fuerte
crecimiento en 2021, deberian normalizar su ritmo de crecimiento en niveles alrededor del digito simple alto (en torno al
+6%/+9%), que llevarian los beneficios a finales de 2022 un 10-15% por encima del nivel de 2019. Para poner en contexto
histérico la recuperacién en beneficios, en el ciclo que siguié a la Crisis financiera Global, fueron necesarios 11 afios para
gue los beneficios europeos recuperaran su nivel precrisis de 2007. Especial atencion merecen los margenes
empresariales. La posicion de partida es soélida, con un ajuste en costes de estructura en muchas industrias para hacer
frente a la situacién originada por la pandemia. El riesgo esta en los mayores costes de produccién, y la imposibilidad de
algunas compaiiias de trasladarlos a mayores precios de venta.

Las valoraciones absolutas son algo exigentes en Estados Unidos (PER 22e de 22x en el S&P 500), no tanto en Europa
(PER 22e del Stoxx 600 en media histérica, 15-15,5x, que supone 0,7x vs. USA, parte baja del rango histérico 0,7-1,0x de
los Ultimos 20 afios). No son tan exigentes si atendemos a métricas como FCF yield, con un mayor peso en los indices de
compafiias con modelos de negocio mas ligeros y mayor capacidad de conversion a caja libre. El mercado esta dispuesto
a pagar estos multiplos, en un contexto de ausencia de alternativas, y con el principal apoyo de la liquidez. Las primas de
riesgo permanecen estables y el porcentaje de compafiias con una rentabilidad por dividendo més alta que el rendimiento
de los bonos corporativos es elevado, con el diferencial entre rentabilidad por dividendo y el rendimiento de los bonos que
siguen en niveles histéricamente altos.

Esperamos por tanto que el crecimiento en los beneficios empresariales sea el principal factor para asistir a un buen
comportamiento de la renta variable en proximos meses/afios, mas que la expansién de miltiplos (atendiendo al limitado
potencial para que las condiciones financieras sean ain mas laxas). Por lo tanto, el foco estara en el alcance y velocidad
de la recuperacién econémica, y de los beneficios empresariales

Por tanto, tras el buen comportamiento de la renta variable en 2021, en la actualidad nos encontramos en la transicion
hacia un escenario con ralentizacion del crecimiento econémico, y un paulatino endurecimiento de las condiciones
financieras, al que se une la intervencion regulatoria en China, la presion en las cadenas de suministro, las presiones
inflacionistas o las dudas sobre el inicio del periodo de ejecucién del “tapering” en Estados Unidos. El escenario de fondo,
no obstante, sigue siendo positivo, teniendo en cuenta la fase de ciclo expansivo en la que nos encontramos, y las buenas
expectativas de resultados empresariales.
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Los principales apoyos para un buen comportamiento de la renta variable son: 1) atractiva valoracion relativa a deuda
publica y crédito en contexto de represion financiera (flujos buscando rentabilidad); 2) continuidad en la recuperacion
economica y de beneficios empresariales en 2022; 3) moderacion progresiva de la inflacién que permita mantener una
politica monetaria acomodaticia a pesar del inicio de retirada de los estimulos monetarios (continuara el apoyo de la
liquidez, aunque en menor medida que en afios anteriores); 4) apoyo de politicas fiscales aunque en menor medida que
en afios anteriores; 5) movimientos corporativos (bajos tipos, necesidad de crecer inorganicamente, ganar escala); 6)
elevada rentabilidad por dividendo y recompras de acciones. Respecto a los principales riesgos para la renta variable,
distinguimos: 1) mantenimiento de inflacién elevada durante mas tiempo del esperado que provoque un aumento
prematuro en tiempo y cuantia de los tipos de interés; 2) rebrotes de Covid, que cuestionen los sistemas de salud y
obliguen a restricciones a la actividad econémica asociadas; 3) riesgo de estanflacién en el peor caso (atencién a posible
desaceleracion excesiva de China); 4) mala utilizacion del NGEU (gasto improductivo vs impulso al crecimiento potencial)
y riesgos politicos elecciones Latam lItalia, Francia, midterm EEUU; 6) valoraciones absolutas exigentes en términos
histéricos, aunque razonables en entorno de tipos reales negativos o muy bajos. En este contexto, esperamos un
incremento de volatilidad, probablemente mayor que la vista en 2021, que creemos dara oportunidades de compra.
Consideramos que este escenario ofrece oportunidades para la seleccion de compafiias y gestion “bottom-up”. Seguimos
sobreponderando empresas de calidad y crecimiento visible, , bien gestionadas, inmersas en megatendencias, sélidas
desde un punto de vista financiero, con elevada generacion de caja y retornos sobre el capital empleado interesantes, que
actualmente presentan valoraciones razonables. Las encontramos principalmente en sectores salud, tecnologia y
consumo.

En lo que respecta a las tecnoldgicas, sigue abierto el debate sobre una posible burbuja y su comparacion con lo visto en
el afio 2000. No obstante, en 2021 hemos visto correcciones significativas en algunos valores, que quiza a valoraciones de
30-40 veces Valor de Empresa/Ventas vistos hace meses, ya estaban descontando en precio un escenario y crecimiento
muy positivo para proximos afios. A pesar que muchas de estas empresas han seguido creciendo de forma significativa en
2021, sus multiplos se han contraido a cifras mas razonables de 15-20x, llevando a fuertes correcciones en las
cotizaciones. Solo el 29% de los valores del Nasdaq, a comienzos de 2022, estan por encima de su media mévil de 200
sesiones, y el 60% de la ganancia del Nasdaq en 2021 proviene de 5 valores. Como apuntdbamos hace un afio, la
situacion en el caso de las FAAMG, era bien distinta, estamos hablando de compafias que ademas de crecer a doble
digito alto, tienen posiciones dominantes en los negocios en los que operan, fuertes barreras de entrada, elevados
margenes brutos y operativos, modelos de negocio ligeros que llevan a retornos sobre el capital elevados y fuerte
conversion a caja libre, posicion financiera muy saneada (en muchos casos caja neta), y oportunidades de crecimiento
futuro, con tamafios de mercado ampliandose y nuevos verticales. Su escalabilidad y la estructura de mercado evoluciona
hacia monopolios, y desde un punto de vista de valoracion, siguen presentando niveles razonables teniendo en cuenta la
visibilidad de su crecimiento (siguen cotizando a 3-4% FCF yield 22e).

Respecto a salud y consumo basico, son sectores mas defensivos, con un crecimiento visible a medio largo plazo
apoyado en tendencias demograficas y socio-econémicas. Farmacéuticas, tecnologia médica, alimentacion y bebidas,
cuidado personal, estan presentes de forma significativa en nuestros fondos. Y, por ultimo, seguimos viendo
oportunidades en sectores ciclicos de calidad, que se encuentran ante un escenario de subida de volimenes (mayor
actividad) y mayores precios, con valoraciones atractivas. Empresas que actualmente infravaloradas, lideres en su sector,
con buena situacion financiera, y con fuerte sensibilidad en resultados a mejoras en volimenes y precios. Las
encontramos principalmente en nichos industriales y materias primas.

En conclusion, a pesar del buen comportamiento en los Gltimos meses, seguimos observando importantes dispersiones en
distintos mercados / activos, explicadas por los posibles escenarios en el actual entorno COVID, movimiento de yields, la
disrupcion en mdltiples sectores, o el impacto del ESG. Seguimos viendo oportunidades para la gestion activa y la
seleccién de valores. Mantenemos una cartera equilibrada entre compafiias de crecimiento visible y calidad, acompafiadas
de compafiias de valor y exposicion al ciclo econémico. Creemos que una cartera equilibrada entre las dos filosofias es
una estrategia adecuada, especialmente en este escenario.

Respecto a la renta fija, en 2022 la clave del mercado estara en lo rapido que se desacelere la inflacién y, por tanto, en la
mayor o menor rapidez con la que tienen que actuar los bancos centrales en su proceso de retirada de estimulos. En este
sentido, paises méas adelantados en la recuperacién econémica y con mayores presiones inflacionistas, como EEUU y
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Reino Unido, veran como sus bancos centrales poco a poco van subiendo sus tipos de interés. Por el contrario, en la Zona
Euro, el banco central esta todavia lejos de poder subir los suyos, por lo que esperamos unas curvas de tipos en Europa
mas 0 menos contenidas, con los tramos de corto plazo todavia bastante anclados y ligeras subidas en el largo plazo, esto
es, un mayor empinamiento de la curva. Por tanto, favorecemos la inversién en los tramos cortos frente a los largos.

Esta subida de los tipos core justificaria cierta ampliacién de las primas de riesgo de la deuda periférica, aunque sin
movimientos agresivos, por la determinacion del banco central de mantener unas condiciones de financiacion favorables.
Por tanto, reputes significativos de las primas de riesgo de la deuda periférica podrian constituir oportunidades de
inversion.

Mientras, la deuda corporativa grado de inversion va a dejar de estar apoyada por los programas de compra en EEUU y
Reino Unido, mientras que en Europa el apoyo va a ser mucho menor al que venia teniendo. Por el contrario, a su favor
juega la recuperacién econémica y el descenso esperado en las tasas de default. Aunque las valoraciones son ajustadas
vemos poco riesgo a la baja. En este caso vemos mas atractivos también los plazos cortos ya que consideramos que la
duracién no esta bien pagada.

En cuanto a la deuda high yield, que no cuenta con el apoyo de los bancos centrales, creemos que hay que ser selectivos,
a pesar de que las tasas de default ya se encuentran en niveles muy bajos y nos encontramos en un escenario de
importantes recuperaciones de los ratings de crédito. Por tanto, favorecemos la inversién en modelos de negocio
resilientes y con fortalezas competitivas que les permitan enfrentarse a los cambios econémicos. Igualmente, favorecemos
especialmente entrar en esta categoria mediante subordinacion, esto es deuda subordinada high yield de emisores grado

de inversion. Dentro del sector bancario vemos una oportunidad en los bonos legacy, bonos que por cambios en la

i@glﬂg(fmpev&g ng?oﬁi]%ng%ﬁ?éymo capital bancario y por tanto van siendo recomprados por sus

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
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 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
ES0157261019 - ACCIONES|ROVI SM Laboratorios Farmaceuticos Rov EUR 125 0,65 99 0,83
ES0105148003 - ACCIONES|ATRY SM ATRYS HEALTH SA EUR 124 0,64 113 0,94
TOTAL RV COTIZADA 249 1,29 212 1,77
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 249 1,29 212 1,77
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 249 1,29 212 1,77
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
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
US68622V1061 - ACCIONES|OGN-W US Organon & Co uUsb 0 0,00 5 0,04
US92556V1061 - ACCIONES|VTRS US VIATRIS INC USD 0 0,00 25 0,21
DK0060738599 - ACCIONES|DEMANT DC Demant A/S DKK 0 0,00 85 0,71
1L0011595993 - ACCIONES|INMD US Inmode Ltd USD 186 0,96 140 117
CH0432492467 - ACCIONES|ALC SW Alcon Inc uUsb 220 1,13 132 1,11
F10009010912 - ACCIONES|REG1V FH Revenio Group OYJ EUR 222 1,15 48 0,40
DK0010272632 - ACCIONES|GN DC GN STORE NORD DKK 194 1,00 132 1,10
US1255231003 - ACCIONES|CI US CIGNA CORP USD 184 0,95 82 0,68
SE0011205202 - ACCIONES|VITR SS Vitrolife AB SEK 92 0,48 118 0,99
DEOOOSHL1006 - ACCIONES|SHL GR Siemens Healthineers AG EUR 274 142 177 148
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
DK0060946788 - ACCIONES|AMBUB DC Ambu A/S DKK 32 0,17 22 0,19
JP3347200002 - ACCIONES|4507 JP Shionogi & Co Ltd JPY 62 0,32 22 0,18
FR0013280286 - ACCIONES|BIM FP BIOMERIEUX EUR 383 1,98 158 132
US98978V1035 - ACCIONES|ZTS US Zoetis Inc UsD 182 0,94 133 1,11
US98956P1021 - ACCIONES|ZBH US ZIMMER BIOMET HOLDINGS UsD 278 1,44 143 1,20
US9418481035 - ACCIONES|WAT US Waters Corp UsD 250 1,29 133 1,12
US92532F1003 - ACCIONES|VRTX US Vertex Pharmaceuticals Inc UsD 0 0,00 50 0,42
US9224751084 - ACCIONES|VEEV US Veeva Systems Inc UsD 255 1,31 212 1,77
US91324P1021 - ACCIONES|UNH US UNITEDHEALTH GROUP INC UsD 199 1,03 152 1,27
US8835561023 - ACCIONES|TMO US THERMO FISHER SCIENTIFIC UsD 259 1,34 188 1,57
US8636671013 - ACCIONES|SYK US STRYKER CORP UsD 480 2,48 398 3,32
US7611521078 - ACCIONES|RMD US ResMed Inc UsD 151 0,78 137 1,15
US75886F1075 - ACCIONES|REGN US Regeneron Pharmaceuticals Inc UsD 288 1,49 244 2,04
US74834L1008 - ACCIONES|DGX US QUEST DIAGNOSTICS INC UsD 230 1,19 74 0,62
US7170811035 - ACCIONES|PFE US PFIZER INC UsD 330 1,70 136 113
US7140461093 - ACCIONES|PKI US PERKINELMER INC UsD 293 151 100 0,84
US67020Y1001 - ACCIONES|NUAN US Nuance Communications Inc UsD 124 0,64 117 0,98
US5926881054 - ACCIONES|MTD US Mettler-Toledo International | UsD 200 1,03 127 1,06
US5324571083 - ACCIONESILLY US ELILILLY & CO UsD 289 1,49 91 0,76
US46120E6023 - ACCIONES|ISRG US Intuitive Surgical Inc UsD 749 3,87 406 3,40
US4523271090 - ACCIONES|ILMN US lllumina Inc UsD 147 0,76 175 1,46
US45168D1046 - ACCIONES|IDXX US IDEXX Laboratories Inc UsD 192 0,99 131 1,09
US4448591028 - ACCIONES|HUM US HUMANA INC UsD 244 1,26 107 0,90
US37733W1053 - ACCIONES|GSK LN GlaxoSmithKline PLC UsD 224 1,15 116 0,97
US28176E1082 - ACCIONES|EW US Edwards Lifesciences Corp UsD 717 3,70 370 3,09
US2166484020 - ACCIONES|COO US Cooper Cos Inc/The UsD 291 1,50 0 0,00
US1567821046 - ACCIONES|CERN US Cerner Corp UsD 277 1,43 141 1,18
US15135B1017 - ACCIONES|CNC US Centene Corp UsD 241 1,24 146 1,22
US1266501006 - ACCIONES|CVS US CVS Health Corp UsD 379 1,96 145 121
US1101221083 - ACCIONES|BMY US Bristol-Myers Squibb Co UsD 311 1,61 259 2,16
US1011371077 - ACCIONES|BSX US BOSTON SCIENTIFIC CORP UsD 424 2,19 160 1,33
US09062X1037 - ACCIONES|BIIB US Biogen Inc UsD 203 1,05 112 0,93
US0758871091 - ACCIONES|BDX US BECTON DICKINSON AND CO UsD 0 0,00 95 0,80
US0367521038 - ACCIONES|ANTM US ANTHEM INC UsD 221 1,14 101 0,84
US03073E1055 - ACCIONES|ABC US AmerisourceBergen Corp UsD 107 0,55 88 0,74
US0162551016 - ACCIONES|ALGN US Align Technology Inc USD 400 2,07 184 1,54
US0153511094 - ACCIONESI|ALXN US Alexion Pharmaceuticals Inc UsD 0 0,00 98 0,82
US0036541003 - ACCIONES|ABMD US ABIOMED Inc UsD 166 0,86 75 0,63
US00287Y1091 - ACCIONES|ABBV US ABBVIE INC UsD 407 2,10 277 2,32
US0028241000 - ACCIONES|ABT US Abbott Laboratories UsD 292 1,51 189 1,58
SE0009922164 - ACCIONES|ESSITYA SS ESSITY AB SEK 161 0,83 41 0,34
JP3942400007 - ACCIONES|4503 JP Astellas Pharma Inc JPY 92 0,47 24 0,20
JP3837800006 - ACCIONES|7741 JP Hoya Corp JPY 131 0,68 56 0,47
JP3519400000 - ACCIONES|4519 JP Chugai Pharmaceutical Co Ltd JPY 52 0,27 30 0,25
JP3435750009 - ACCIONES|2413 JP M3 Inc JPY 178 0,92 62 0,52
JP3351100007 - ACCIONES|6869 JP Sysmex Corp JPY 167 0,86 70 0,59
170003828271 - ACCIONES|REC IM Recordati SpA EUR 184 0,95 157 131
1E0005711209 - ACCIONES|ICLR US ICON PLC UsD 204 1,06 105 0,88
GB0009223206 - ACCIONES|SN/ LN Smith & Nephew PLC GBP 246 1,27 182 152
FR0013154002 - ACCIONES|DIM FP Sartorius Stedim Biotech EUR 203 1,05 0 0,00
FR0010259150 - ACCIONES]|IPN FP IPSEN SA EUR 314 1,62 220 184
FR0000120073 - ACCIONES|AI FP Air Liquide SA EUR 233 1,20 0 0,00
DK0060448595 - ACCIONES|COLOB DC Coloplast A/S DKK 315 1,63 143 1,20
DK0010272202 - ACCIONES|GEN DC Genmab A/S DKK 118 0,61 115 0,96
DE0007165631 - ACCIONES|SRT GR Sartorius AG EUR 184 0,95 136 113
DE0005313704 - ACCIONESI|AFX GR Carl Zeiss Meditec AG EUR 174 0,90 154 1,28
CHO0012549785 - ACCIONES|SOON SW Sonova Holding AG CHF 0 0,00 37 0,31
CH0012280076 - ACCIONES|STMN SW Straumann Holding AG CHF 123 0,64 89 0,74
AU000000COHS5 - ACCIONES|COH AU Cochlear Ltd AUD 0 0,00 11 0,09
US4781601046 - ACCIONES|JINJ US Johnson & Johnson UsD 457 2,36 317 2,65
DK0060534915 - ACCIONES|NOVOB DC Novo Nordisk A/S DKK 426 2,20 238 1,99
US58933Y1055 - ACCIONES|MRK US MERCK & CO INC UsD 237 1,22 133 1,11
US3755581036 - ACCIONES|GILD US Gilead Sciences Inc UsD 146 0,76 66 0,55
NL0000009538 - ACCIONES|PHIA NA Koninklijke Philips NV EUR 202 1,04 162 1,35
IEO0BTN1Y115 - ACCIONES|MDT US Medtronic PLC UsD 448 2,31 324 2,71
GB0009895292 - ACCIONES|AZN LN ASTRAZENECA PLC GBP 358 1,85 97 0,81
FR0000121667 - ACCIONES|EL FP EssilorLuxottica SA EUR 200 1,03 119 0,99
FR0000120578 - ACCIONES|SAN FP SANOFI EUR 232 1,20 90 0,75
DE0005785604 - ACCIONES|FRE GR FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 117 0,61 97 0,81
CH0012032048 - ACCIONES|ROG SW Roche Holding AG CHF 319 1,65 174 1,45
CHO0012005267 - ACCIONES|NOVN SW Novartis AG CHF 239 1,23 160 134
TOTAL RV COTIZADA 18.109 93,53 10.569 88,29
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA VARIABLE 18.109 93,53 10.569 88,29
US78464A8707 - PARTICIPACIONES|XBI US SPDR S&P Biotech ETF UsD 129 0,67 164 1,37
US4642875565 - PARTICIPACIONES|IBB US iShares Nasdag Biotechnology E| USD 96 0,50 99 0,82
TOTAL IIC 225 117 263 2,19
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 18.334 94,70 10.832 90,48
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 18.583 95,99 11.044 92,25

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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. dispone de una politica de remuneracion que es de aplicacion a todos sus empleados,
politica acorde y compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las IIC que gestiona, asi como con la
estrategia, objetivos y valores de Renta 4 Gestora SGIIC, S.A, que a su vez se encuentra alineada con los principios de la
politica de remuneracion del Grupo Renta 4, siendo revisada al menos una vez al afio.

En este sentido, cabe destacar entre otros aspectos, que las retribuciones se deben adecuar a las condiciones del
mercado de las Instituciones de Inversion Colectiva equiparables por razén de su tamafio, procurando ajustarse a criterios
de moderacion y acordes 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 cada empleado, de modo que la
politica sobre los componentes variables de dicha remuneracion pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea
posible no pagar remuneracion variable alguna.

Dicha remuneracion variable se calculara en base a una evaluacion global, en la que se podran combinar los resultados
del desempefio individual, los de la unidad de negocio y/o las IIC afectas, asi como resultados globales de la SGIIC y en la
evaluacioén de los resultados individuales se atendera tanto a criterios financieros, como no financieros, no existiendo
objetivos ligados a la comision de gestion variable de las IIC. La evaluacion de los resultados de manera general se llevara
a cabo en un marco plurianual, para garantizar que el proceso de evaluacion se base en los resultados a largo plazo.

Para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de las IICs, se prevé adicionalmente que un porcentaje de la remuneracion variable pueda abonarse mediante la
entrega de instrumentos de capital de la sociedad matriz del Grupo, y cuyo pago podra estar parcialmente diferido en un
marco plurianual, favoreciendo de esta manera su alineacion con la estrategia de la Entidad y la adecuada gestion del
negocio a largo plazo, sin que en ningun caso supere la retribucion variable el 100% de la retribucion fija.

Esta politica completa se encuentra en http://www.rentadgestora.com

La remuneracion total que Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado durante el ejercicio 2021 a su personal ha sido; la
remuneracion fija del total de la plantilla ascendi6 a 3.296.806,14 euros, el importe total de la remuneracion variable
ascendi6 a 586.360,68 euros, de los cuales 495.522,41 euros se abonaron a 35 empleados en concepto de remuneracion
dineraria y 90.838,27 euros en instrumentos financieros a 7 empleados y las aportaciones a Planes de empleo
ascendieron a 47.522,22 euros, siendo la plantilla de la Entidad a 31 de diciembre de 2021 de 76 empleados.

Dentro de dicha la remuneracion total abonada por Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. durante el 2021, cabe destacar que fue
abonada a un empleado que ejerce funciones de alto cargo y cuya actuacion tiene incidencia material en el perfil de riesgo
de las IIC, la remuneracion total de 213.173,94 euros, siendo 164.999,95 euros abonados en concepto de remuneracion
fija, 47.024,10 euros remuneracion variable correspondiente a distintos ejercicios anteriores, siendo el 50% en
remuneracion dineraria y el otro 50% en instrumentos financieros y 1.149,90 euros fueron destinados a aportaciones a
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Planes de empleo.

Finalmente destacar que durante el 2021 no se han producido modificaciones resefiables en la Politica de
Remuneraciones de Renta 4 Gestora SGIIC.

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

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos (operaciones de simultaneas).

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MEGATENDENCIAS/ARIEMA HIDROGENO Y ENERGIAS SOSTENIBLES
Fecha de registro: 31/01/2020

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que toma como referencia un indice
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6

Descripcion general
Politica de inversion: La exposicién a renta variable serd como minimo del 75%, principalmente en compafiias que

cuenten con tecnologia propia para ofrecer productos y servicios de energia sostenible, en particular, en tecnologias de
hidrégeno y pilas de combustible, asi como en compafiias fabricantes de equipos, componentes, ingenierias
especializadas, integradores o servicios conexos con contenido tecnolégico que aporten mas sostenibilidad en la
produccion, almacenamiento y uso de la energia, sin limite en términos de distribucion geogréfica ni capitalizacién, por lo
gue se podra invertir en compafiias de baja, mediana y elevada capitalizacion bursatil. El resto se invertird en activos de
renta fija publica/privada (incluyendo depdésitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) sin
predeterminacion por tipo de emisor (publico/privado), divisas, paises, sectores, duraciéon media de la cartera de renta fija,
capitalizacion y rating emision/emisor (pudiendo estar la totalidad de la cartera en renta fija de baja calidad) lo que, unido a
las inversiones en compafiias de baja capitalizacién bursétil, puede influir negativamente en la liquidez del fondo. La
exposicion a riesgo divisa sera de 0-100% de la exposicion total.

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 Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,19 -0,37 -0,28 -0,43

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

N° de acciones en Dividendos brutos
circulacién N°de accionistas . distribuidos por accién Distribuye
CLASE : : 2 - Divisa : : .
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo dividendos
actual anterior actual anterior actual anterior
PO EUR NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2020 Diciembre 20__ Diciembre 20__
PO EUR 37.674 22.084
Valor liquidativo
Periodo del informe Corresponderia a 2008 Corresponderia a 2007 Corresponderia a 2006
CLASE | Divisa ; ; Fin de ; ., Fin de ) ; Fin de ) ., Fin de
Min Max » Min Max ” Min Max » Min Max »
afio afio afio afio
PO EUR

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

Cotizacion (€) Volumen
CLASE , ) . ) medio diario |Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo .
(miles €)
PO
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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 Afio t-1 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -9,79 3,23 -14,74 -6,78 9,95
Rentabilidad indice

. -18,11 -0,80 -4,85 -2,96 -10,60
referencia
Correlacion 0,63 0,63 0,61 0,56 0,50

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -5,23 26-11-2021 -5,65 04-05-2021
Rentabilidad maxima (%) 4,49 07-12-2021 8,07 07-01-2021

(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 maximas 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 s : : . - - - -
2021 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 30,80 30,94 23,32 26,18 40,44
Ibex-35 16,25 18,30 16,21 13,98 16,53
Letra Tesoro 1 afio 0,27 0,24 0,28 0,18 0,36
BENCHMARK RENTA
4
30,34 26,65 16,49 23,61 47,09
MEGATENDENCIAS/A
RIEMA HIDROGENO
VaR histérico del
. 21,79 21,79 21,65 20,74 20,33
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 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,26 0,32 0,32 0,32 0,30 1,46

(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
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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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transacciéon 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
=W ot 1 100,00
I8 k.
— h‘u’:\ﬁ 225,00
’ I | 7500
'j "““‘\ﬁ n 200,00
| B
00 (| MENHMI’J \*\f\ ,‘(.';,’:«?ﬂ 5000
{ N 4 N 4
"u’f‘g JI/I‘."\»‘-\F\\\ c*’j;ffaﬂkf"’?"'?%\jjf wWC.\ 175,00
g \ i VA"
1750 i Pl \.:q'“* ALY \'\"' ‘ W 2500
/v /" v 180,00
‘
15,00 Lz 000 —_—
Ly 12500
12,50 ’f?;f_‘f“‘w”‘—’\w’f ) > >
! 100,00 = & &
E) © °
sep20 nov20  ene2l mar2l may2l  jul21  sep2l  nov21 v
M v B BENCHMARK RENTA 4 MEGATENDENCIAS/ARIEMA HIDROGENO B v B BENCHMARK RENTA 4 MEGATENDENCIAS/ARIEMA HIDROGENO

B) Comparativa

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)
Renta Fija Euro 1.418.398 69.532 -0,14
Renta Fija Internacional 5.191 138 0,21
Renta Fija Mixta Euro 10.408 1.035 -1,03
Renta Fija Mixta Internacional 19.387 781 -0,40
Renta Variable Mixta Euro 6.540 108 1,68
Renta Variable Mixta Internacional 43.395 1.181 4,46
Renta Variable Euro 198.849 11.404 4,17
Renta Variable Internacional 395.341 32.625 5,92
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 623.197 19.666 -0,53
Global 544.671 18.074 -0,01
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 251.205 7.001 -0,18
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 3.516.582 161.545 0,79

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)
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 37.200 98,74 49.154 99,20
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 37.200 98,74 49.154 99,20
* 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) 344 0,91 263 0,53
(+/-) RESTO 131 0,35 134 0,27
TOTAL PATRIMONIO 37.674 100,00 % 49.551 100,00 %
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)

49.551
-14,15
0,00
-14,11
-13,38
0,00
0,71
0,00
-14,09
0,00
-0,02
0,00
0,03
-0,01
-0,75
-0,56
-0,05
-0,03
0,00
-0,11
0,02
0,00
0,00
0,02
37.674

22.084
67,85
0,00
-9,68
-9,02
-0,01
0,71
0,00
-9,67
0,00
-0,01
0,00
-0,03
-0,01
-0,71
-0,54
-0,05
-0,03
0,00
-0,09
0,05
0,00
0,00
0,05
49.551

22.084
58,50
0,00
-23,54
-22,14
-0,01
1,43
0,00
-23,53
0,00
-0,02
0,00
0,00
-0,01
-1,47
-1,10
-0,10
-0,06
-0,01
-0,20
0,07
0,00
0,00
0,07
37.674

-118,58
0,00
30,44
32,75
-85,81
-10,52
0,00
29,76
0,00
154,42
0,00
-191,02
26,27
-5,47
-8,86
-8,86
8,26
-34,09
14,64
-64,20
0,00
0,00
-66,99

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
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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 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 37.200 98,75 49.154 99,18
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 37.200 98,75 49.154 99,18
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 37.200 98,75 49.154 99,18
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 37.200 98,75 49.154 99,18

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

Distribucion Sectores

MATERIALES BASICOS,
19,71%

CONSUMO GICLICO:
4 12,68%

_—OTROS: 9,29%

INDUSTRIAL: 24,92% —

DIVISAS: 33 41%

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
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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

c) Gestora y depositario pertenecen al grupo Renta 4. Pueden existir operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un
procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de Deuda Publica, que realiza la
Gestora con el Depositario. d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como
vendedor es 3.019.736,01 euros, suponiendo un 7,17%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario
ha actuado como comprador es 3.019.736,01 euros, suponiendo un 7,17%.

g) Las comisiones de intermediacion percibidas por entidades del grupo han sido de 5.471,95 euros, lo que supone un
0,01%.

Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 5.232,18 euros, lo que supone un 0,01%.

La comisién de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 22.059,32 euros, lo que supone un 0,05%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

Las cantidades percibidas por las entidades del grupo en concepto de otros pagos han sido 5.314,20, lo que supone un
0,01%.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 7.405.829,97 euros, suponiendo un 17,59%.

28



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

8. Informacion 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 situaciéon de los mercados.

Dos afios después de que apareciera el coronavirus, el mundo sigue buscando una salida de la pandemia. A pesar de
esta situacion y de las nuevas variantes, el afio 2021 ha sido muy positivo para el inversor, especialmente en activos de
riesgo.

La renta variable global se ha revalorizado a tasas de doble digito en 2021. En el caso del S&P estadounidense, un
26,9%, hasta alcanzar nuevos maximos histéricos (en 2021 ha marcado 70 méaximos, casi igualando el récord de 77
logrados en 1995) y en los ultimos 3 afios ha subido un 90%, que supone la mayor revalorizacion trianual desde 1997-99.
Tecnologia l6gicamente ha participado en el “rally”, con el Nasdaq subiendo en 2021 un 26,6% (+157% en Ultimos 3 afios).

En Europa, el Stoxx 600 se ha revalorizado un +22% (EuroStoxx 50 +21%), con el mejor comportamiento en bancos
(+34%), tecnologia (+34%) y media (+32%). Ocio y viajes, que a finales de mayo era uno de los mejores sectores (+24%
entonces), ha cerrado con un 3,5% al alza, afectado por las variantes del Covid de finales de afio, siendo el peor sector,
junto a “utilities” (+5%) y alimentacién/cuidado personal (+7%). Dentro de Europa, el mejor comportamiento se ha visto en
el CAC 40 (+29%), OMX sueco (+29%), AEX holandés (+28%) y MIB italiano (+23%). El Ibex 35 cerré en positivo pero
muy por debajo de la media, con un +8%. Los mejores mercados globales, en moneda local , han sido Mongolia (+130%),
Sri Lanka (+80%) y Abu Dhabi (+68%). Con rentabilidades positivas, pero de digito simple bajo, han cerrado el Nikkei
(+4,9%) y Shangai Index (+4,2%). Los peores, Hong Kong (-14%, donde han pesado algunas empresas chinas como
Alibaba o Tencent), Brasil (-12%) y Malta (-6%).

Las subidas en renta variable se han apoyado en la fuerte recuperacion de los beneficios empresariales (>60%, desde una
base deprimida), con revisiones al alza significativas de las estimaciones frente a lo que se estimaba en dic-20. No ha
habido expansion de multiplos, al contrario, ha habido contraccidn, tanto en Estados Unidos como en Europa.

Desde un punto de vista macro, la recuperacion econémica global contindia adelante, aunque algo mas moderada de lo
previsto hace meses. EIl momento algido del ciclo ya ha quedado atras, y en la actualidad (atendiendo a los PMIs por
sectores y areas), se esta observando una moderacién de la actividad tras el fuerte rebote inicial. La pandemia y las
nuevas variantes sigue siendo uno de los principales riesgos para la continuidad de la expansién econdémica, si bien la
vacunacion masiva reduce considerablemente la presion sanitaria.

Por su parte, las tensiones en la oferta contintian, atendiendo a cifras de comercio global, problemas en cadena de
suministro, costes logisticos de transporte maritimo, etc. Por regiones, en Estados Unidos, los indicadores de
manufacturas estan mostrando algo de desaceleracion, mientras siguen presentes las tensiones en la oferta. La inflacion
sigue en niveles elevados, recogiendo la recuperacion sélida de demanda (reapertura econémica) unido a problemas de
oferta (cuellos de botella, costes energéticos), y es previsible que se mantengan todavia unos meses.

Respecto a la Renta Fija, el ejercicio 2021 ha sido un ejercicio de recuperacion de las curvas de tipos de interés, tanto por
la mejora de los indicadores econémicos una vez que la vacunaciéon de la poblacién ha permitido ir reabriendo las
economias, como por el repunte de la inflacion, algo que inicialmente ya se esperaba, por los efectos base de la caida de
precios en 2020, pero que ha probado ser mas persistente de lo esperado. En este escenario, los bancos centrales se han
dado la vuelta al final del ejercicio y ya han comenzado o se han preparado para comenzar a retirar los fuertes programas
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de estimulo monetario que implementaron a raiz del paré6n econémico ocasionado en 2020 por las medidas para intentar
contener la pandemia de Covid.

Ya en los primeros meses del afo, las curvas de tipos de EEUU y Alemania repuntaron con fuerza, especialmente en los
tramos mas a largo plazo, lo que supuso un fuerte incremento de sus pendientes, debido a que las vacunas contra el
Covid hacian vislumbrar el inicio de la recuperacién econémica, asi como a cierto temor de que los estimulos fiscales de la
Administracion Biden fueran a recalentar demasiado la economia y derivar en un repunte de la inflacion por encima de lo
esperado, lo que tuvo su reflejo en un movimiento al alza de la curva americana mucho mas rapido que el de la europea.
Posteriormente, cierta disipacion de los temores de inflacion y un repunte de los contagios por Covid hicieron que las
curvas de tipos volvieran a descender, aplanandose hasta tocar minimos en julio. Posteriormente, los tipos de la deuda
publica volvieron a repuntar al alza, en un contexto ya de verificacién de que se iba a producir la retirada de estimulos por
parte de los bancos centrales, y con la inflacion sorprendiendo al alza, pero no por los fuertes estimulos fiscales en EEUU,
que se han visto reducidos, sino por las fuertes disrupciones que hay en las cadenas de suministro y, en el caso europeo,
ademas por el fuerte encarecimiento que estan registrando los precios de la energia en Europa. El adelanto ya de
proximas subidas de tipos en 2022 en EEUU y Reino Unido, se ha reflejado en el repunte de la parte corta de la curva de
estos paises en los Ultimos meses del afio, con un aplanamiento de las curvas en los tramos mas largos.

Las primas de riesgo de la deuda periférica (ltalia, Espafia, Portugal, Grecia) se mantuvieron mas o menos contenidas a lo
largo del ejercicio, gracias al fuerte programa de compra de activos que esta llevando a cabo el Banco Central Europeo
(BCE), salvo cierto repunte de las primas italiana y griega en los ultimos dos meses del afio, en anticipacion a la fuerte
reduccion de dicho programa en 2022. Igualmente, en un escenario con tipos muy bajos y pocas alternativas de inversion
y en el que la busqueda de rentabilidad ha sido una ténica dominante, los spreads de crédito (diferencial de rentabilidad
del crédito con la deuda publica) se han mantenido muy contenidos y muy cerca de niveles minimos.

En lo que se refiere a politica monetaria, de entre los grandes bancos centrales de Occidente, el Banco Central Europeo
(BCE) sigue siendo el que mantiene una politica mas expansiva, aunque ya ha comenzado a dar sus primeros pasos en la
retirada de estimulos. Asi, en la reunion de diciembre el BCE aprobé un detallado plan para la retirada de su programa de
compras de emergencia (PEPP). Este terminara en marzo de 2022, tal y como se esperaba, aunque ya comenzara a
reducirse en el primer trimestre, algo no estaba contemplado por los mercados. Para evitar que su finalizacién sea
abrupta, el BCE aprobd un incremento del programa “estandar”, el APP, en el segundo trimestre hasta $ 40.000 millones
mensuales, para retroceder hasta $ 30.000 millones en el tercero y volver a su tamafio original de $ 20.000 millones en el
cuarto. Por tanto, una reduccion de las compras de activos por parte del banco central mas agresiva de lo que estaban
descontando los mercados —el PEPP es flexible y no tiene una cantidad fija de compras mensual, pero rondaba los EUR
70.000 millones en cada uno de los Ultimos meses. El BCE se dejd, no obstante, cierta flexibilidad: i) en primer lugar, para
reactivar el PEPP si asi lo considera necesario y, ademas, ii) para llevar a cabo las reinversiones de los vencimientos de
los bonos comprados por el PEPP que vayan aconteciendo, reinversiones que, ademas, se mantienen un afio mas, hasta
2024. Esto le permitira conservar cierto margen de maniobra frente a un programa APP mucho mas rigido, pudiendo
adquirir mas bonos de la periferia ante un potencial repunte de las primas de riesgo, al igual que seguir comprando bonos
griegos, que no son elegibles para el APP al no tener todavia un rating equivalente a Grado de Inversion. Por tanto, una
reduccidn significativa de la compra de bonos por parte del BCE, lo que hara que la deuda periférica cuente, en principio,
con menos apoyo, pero con la suficiente flexibilidad para evitar un incremento descontrolado de las primas de riesgo de
estos paises. En cuanto a posibles subidas de tipos, no se esperan movimientos por parte del BCE hasta al menos finales
de 2023.

Mas adelantada en su retirada de estimulos esta la Reserva Federal (Fed) estadounidense —en linea con la recuperacion
mas rapida que esta economia, mas flexible que la europea, ha registrado. Asi, la Fed comenz6 ya en noviembre la
reduccion de su programa de compras, reduccidn que se vio de nuevo acelerada en diciembre, ante la persistente
inflacion, con lo que se espera que el programa quede finalizado en marzo de 2022. Ademas, la Fed ya adelanta en sus
previsiones tres subidas de tipos (de 25 puntos basicos cada una) en 2022, otras tres en 2023 y dos mas en 2024.
Todavia mas hawkish (restrictivo) esta el Banco de Inglaterra (BoE), que en diciembre ya subio sus tipos de interés de
referencia en 15 puntos basicos, hasta el 0,25% en respuesta a la elevada inflacién, en un entorno en el que, ademas de
las disrupciones de las cadenas de suministros y los altos costes energéticos, la escasez de mano de obra en el pais esta
creando presiones inflacionistas adicionales. Se esperan dos nuevas subidas en 2022.

En los mercados de materias primas, el precio del crudo (Brent) ha subido un 52% en 2021 (a 79 USD/barril), al igual que
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otros materiales como el aluminio (+42%) y en menor medida, cobre (+26%) o niquel (+24%). La excepcion de las
materias primas se encuentra en el oro (-4%) y la plata (-12,6%), que en el 2020 tuvieron un buen comportamiento
actuando como activo refugio. Por lo que respecta al mercado de divisas, en 2021 el euro se ha depreciado un 7% frente
al délar (a 1,13 USD/EUR) y un 6% frente a la libra (a 0,84 GBP/EUR), y las divisas emergentes se han depreciado ante
un USD mas fuerte.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

La situacion econémica general, junto a las abundantes noticias importantes para el sector del hidrogeno, han generado
una gran volatilidad. El mejor mes fue octubre con +16,5%, lo que no ha evitado una rentabilidad negativa del -12% en el
semestre. Las mayores bajadas han sido Ballard , Hyster-Yale, Johnson Matthey y Hydrogenpro, todas ellas con caidas
de mas del 30%. La mejor, thyssenkrupp con +10%.

La cartera se ha mantenido con una inversién en acciones de casi todo el patrimonio y liquidez baja. Se mantiene el
criterio de inversioén a largo plazo. Se considera que la situacion es de un posible suelo de valoracion, por lo que se ha
rotado cartera hacia las empresas mas especializadas en hidrégeno.

c. Indice de referencia.

N/A

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

El patrimonio del fondo se sitia en 37,67 millones de euros a fin del periodo frente a 49,55 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El namero de participes ha disminuido a lo largo del periodo, pasando de 5878 a 5189.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitla en 3,23% frente al -6,78% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,32% del patrimonio durante el periodo frente al 0,32% del periodo
anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 30,94% frente al 26,18% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitia en 16,991 a fin del periodo frente a 19,304 a fin del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 3,23% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al -6,78% del periodo anterior, le sitia por
debajo de la rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacién inversora ( RENTA VARIABLE
INTERNACIONAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 5,92%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Para aprovechar la caida de precio en las empresas mas especializadas en hidrégeno se ha reducido exposicidn en
empresas como Chemours, Panasonic, Toyota, Air Liquide, Toshiba e Hyundai, para aumentar la inversion NEL y Ballard.
También se ha aumentado la inversion en Johnson Matthey, para aprovechar runas caidas que entendemos no
justificadas.

Se incorpora una nueva accion a la cartera, Impact Coatings.

b. Operativa de préstamo de valores.

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

No se han realizado operaciones de este tipo.

d. Otra informacién sobre inversiones.

En los meses de julio, agosto, octubre, noviembre y diciembre el fondo no alcanzé el minimo de liquidez exigido por
normativa del 1%, incumplimiento que a cierre de semester no quedoé regularizado.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 3,23% sitGa al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por su indice Benchmark, que es de
-0,8%.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El fondo cierra el afio con una volatilidad de 27.56, en comparacion con la volatilidad de los indices en el mismo periodo
que es de 16.37 para el Ibex 35, 15.91 para el Eurostoxx, y 12.40 el S&P. El Ratio Sharpe a cierre del periodo es de -0.11.
El ratio Sortino es de -0.13 mientras que el Downside Risk es 21.68.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
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En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.L.I.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacién o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestion
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 ejercera siempre.

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

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

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

REMUNERACION DE LA TESORERIA

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

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo RENTA 4 MEGATENDENCIAS ARIEMA HIDROGENO Y ENERGIAS
SOSTENIBLES para el segundo semestre de 2021 es de 10628.40€, siendo el total anual 21256.79 €, que representa un
0.113% sobre el patrimonio.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Las noticias para el sector siguen siendo favorables, pero los proyectos concretos son inversiones grandes que requieren
tiempo de maduracion. El sistema de créditos fiscales al hidrégeno que se va a implantar en EEUU sera un incentivo muy
importante, pero alin no esta en marcha.

Prevemos volver a ver periodos de volatilidad intensos. Recordamos por tanto el enfoque de largo plazo que conviene
tener en esta inversion.

El Fondo mantendra sin grandes cambios su cartera, y evitard especular sobre movimientos a corto manteniendo su
inversion en acciones cercana al 100% del patrimonio.

Muy probablemente el 2022 va a ser el comienzo de una transicién econdmica y financiera significativa. Una transicion
gue ademas de recoger el escenario post-COVID, reflejara una normalizacién en las politicas monetarias, probablemente
rendimientos mas moderados en los mercados financieros, asi como una transicién hacia un enfoque mas fuerte en la
sostenibilidad, a medida que el mundo avanza hacia las emisiones netas cero.

Desde un punto de vista macro, de cara a 2022, esperamos una moderacion en el ritmo de recuperaciéon econémica, pero
desde niveles muy altos y manteniendo crecimientos del PIB 2021-22 superiores al potencial. Las previsiones 2022e de
los organismos internacionales van desde el 4,5% de la OCDE y CE, al 4,9% del FMI, con Europa — Estados Unidos
creciendo en el rango del 4,0-4,5%, Japon alrededor del 3%, China alrededor del 5%, e India por encima del 8%. Los
principales apoyos son el mantenimiento de condiciones financieras favorables (a pesar del inicio de la normalizacion
monetaria), politicas fiscales aun expansivas (infraestructuras, social, economia verde), el control del riesgo sanitario, y los
elevados niveles de ahorro acumulado. Los hogares siguen contando con exceso de ahorro, como consecuencia de 1) la
disminucién del gasto en servicios durante la pandemia, 2) el aumento de estimulos 3) el efecto riqueza (mayor valor de
activos financieros/inmobiliarios). A pesar de las mejoras en la economia, la confianza del consumidor se mantiene por
debajo de niveles previos a la pandemia. Asumiendo una paulatina recuperacion de la confianza del consumidor, el gasto
de los hogares y la fortaleza en el crecimiento de la demanda privada deberia seguir apoyando el crecimiento econémico.
Los principales riesgos al crecimiento global son una inflacion persistentemente alta, cuellos de botella prolongados en el
tiempo, nuevas variantes Covid/rebrotes que impliquen restricciones importantes, y desaceleracion excesiva en China.
Mencidén especial merecen las tensiones en cadenas de suministro y de cuellos de botella a nivel global. El fuerte
incremento de la demanda post-Covid (especialmente en bienes), frente a una oferta limitada (restricciones Covid, unida a
una situacion de infra-inversion previa en algunos sectores), ha tenido impacto en sector transporte, con una congestion
del transporte maritimo (que supone el 90% del transporte de mercancias), llegando a multiplicarse el coste por 5. De cara
a 2022 hay expectativas de moderacion teniendo en cuenta la relajacion en la demanda de bienes (con un traslado de la
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recuperacion mas a servicios), paulatina reduccion de las restricciones Covid y aumento de la oferta (2s22/2023). También
ha habido un impacto en sector semiconductores, donde a la fuerte demanda, ya presente antes del Covid (5G, “Internet
of Things”), y exacerbada por la mayor digitalizacién y teletrabajo derivada de la situacion en la pandemia, se le ha
sumado una oferta insuficiente. Los tiempos de entrega se han duplicado, y algunos expertos apuntan a que las tensiones
y cuellos de botella en el sector podria persistir hasta finales de 2022. En materias primas (metales, energia, madera), se
espera cierta moderacion por pérdida de pulso del sector construccion y produccion industrial China, y paulatina
recuperacion de la oferta. En el mercado laboral, se ha visto en 2021 escasez de trabajadores cualificados en algunos
sectores. Se espera moderacién en dichas tensiones, con aumento de participacion (especialmente en USA). Si persisten
los cuellos de botella y los problemas en las cadenas de suministros hasta final de 2022, podrian tener un impacto
estimado en el PIB 2022e de -0,7/-0 9 puntos porcentuales.

En lo que respecta a Covid, situacion sanitaria y posibles restricciones, el vinculo contagios-UCls/fallecimientos se ha
debilitado en los ultimos meses, confirmado con lo poco que sabemos de Omicron, hecho que deberia permitir evitar
restricciones duras y prolongadas.

Respecto a inflacion, creemos que se mantendra alta mas tiempo del esperado, pero con limitados efectos de segunda
ronda (sin espiral generalizada precios-salarios), y con progresiva moderacién, mas patente desde mediados de 2022. Por
un lado, los altos precios energéticos (quiza necesarios para forzar la transicion a una economia baja en carbono)
deberian moderarse a medida que aumente la oferta, se suavice la demanda (fin invierno 21-22, destruccién de demanda,
provocada por altos precios) y se normalicen inventarios. Por otro, los cuellos de botella deberian remitir a medio plazo,
favorecidos por el control del riesgo sanitario y autoajuste (incremento de capacidad instalada). Y finalmente, otros
aspectos como el aumento de participacion en el mercado laboral, o la desaparicién de efectos base (reapertura, IVA
Alemania, etc.). El riesgo principal esta en los efectos de segunda ronda, que entendemos controlados por el exceso de
capacidad en mercados laborales en Europa, y por factores estructurales deflacionarios (automatizacion, globalizacion,
demografia). Las expectativas de inflacion de medio plazo siguen bien ancladas, especialmente en Europa, y sugieren
moderacion en el medio plazo.

En lo que respecta a politica monetaria, esperamos normalizacién gradual. La recuperacién econémica junto a una
inflacion elevada a corto plazo justifica el inicio de retirada de estimulos monetarios, aunque la persistencia de riesgos
sobre el crecimiento, la expectativa de moderacion de inflacién en 2s22 y los elevados niveles de deuda justifican que la
retirada sea gradual. El riesgo principal para los mercados financieros es un giro demasiado rapido y/o intenso a una
politica monetaria restrictiva. Respecto a politicas fiscales, esperamos que continden los apoyos, aunque con menor
intensidad. La Eurozona (fondo Next Generation UE, 750.000 m EUR) deberia tomar el relevo a EEUU (plan de
infraestructura, Build Back Better). Los principales beneficiados en Europa son los paises periféricos, y los destinos
preferentes son energia y digitalizacidon. Los principales riesgos son retrasos en la recepcién de fondos y/o una
inadecuada utilizacién o ineficiente asignacién de los mismos.

Respecto a divisas, pese al mantenimiento de un délar fuerte en el corto plazo, esperamos gradual apreciacion del Euro a
1,15-1,20 USD/EUR, ante la reduccion del diferencial de crecimiento EEUU Europa, asi como la moderacién del QE en
Europa y déficits gemelos EEUU. Las materias primas deberian seguir impulsadas por mejora de la demanda ante
recuperacién econdmica y oferta mas inelastica, asi como por la esperada depreciacion del dolar

En cuanto a beneficios empresariales, tras las continuadas revisiones al alza desde finales de 2020, y un fuerte
crecimiento en 2021, deberian normalizar su ritmo de crecimiento en niveles alrededor del digito simple alto (en torno al
+6%/+9%), que llevarian los beneficios a finales de 2022 un 10-15% por encima del nivel de 2019. Para poner en contexto
histérico la recuperacion en beneficios, en el ciclo que siguié a la Crisis financiera Global, fueron necesarios 11 afios para
que los beneficios europeos recuperaran su nivel precrisis de 2007. Especial atencion merecen los margenes
empresariales. La posicién de partida es sélida, con un ajuste en costes de estructura en muchas industrias para hacer
frente a la situacién originada por la pandemia. El riesgo esta en los mayores costes de produccion, y la imposibilidad de
algunas compafiias de trasladarlos a mayores precios de venta.

Las valoraciones absolutas son algo exigentes en Estados Unidos (PER 22e de 22x en el S&P 500), no tanto en Europa
(PER 22e del Stoxx 600 en media histérica, 15-15,5%, que supone 0,7x vs. USA, parte baja del rango histérico 0,7-1,0x de
los ultimos 20 afios). No son tan exigentes si atendemos a métricas como FCF yield, con un mayor peso en los indices de
compariias con modelos de negocio mas ligeros y mayor capacidad de conversion a caja libre. EI mercado esta dispuesto
a pagar estos multiplos, en un contexto de ausencia de alternativas, y con el principal apoyo de la liquidez. Las primas de
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riesgo permanecen estables y el porcentaje de compafiias con una rentabilidad por dividendo més alta que el rendimiento
de los bonos corporativos es elevado, con el diferencial entre rentabilidad por dividendo y el rendimiento de los bonos que
siguen en niveles histéricamente altos.

Esperamos por tanto que el crecimiento en los beneficios empresariales sea el principal factor para asistir a un buen
comportamiento de la renta variable en préoximos meses/afios, mas que la expansién de miltiplos (atendiendo al limitado
potencial para que las condiciones financieras sean alin mas laxas). Por lo tanto, el foco estara en el alcance y velocidad
de la recuperacién econémica, y de los beneficios empresariales

Por tanto, tras el buen comportamiento de la renta variable en 2021, en la actualidad nos encontramos en la transicion
hacia un escenario con ralentizacion del crecimiento econémico, y un paulatino endurecimiento de las condiciones
financieras, al que se une la intervencion regulatoria en China, la presion en las cadenas de suministro, las presiones
inflacionistas o las dudas sobre el inicio del periodo de ejecucién del “tapering” en Estados Unidos. El escenario de fondo,
no obstante, sigue siendo positivo, teniendo en cuenta la fase de ciclo expansivo en la que nos encontramos, y las buenas
expectativas de resultados empresariales.

Los principales apoyos para un buen comportamiento de la renta variable son: 1) atractiva valoracion relativa a deuda
publica y crédito en contexto de represion financiera (flujos buscando rentabilidad); 2) continuidad en la recuperacion
economica y de beneficios empresariales en 2022; 3) moderacion progresiva de la inflacién que permita mantener una
politica monetaria acomodaticia a pesar del inicio de retirada de los estimulos monetarios (continuara el apoyo de la
liquidez, aunque en menor medida que en afios anteriores); 4) apoyo de politicas fiscales aunque en menor medida que
en afios anteriores; 5) movimientos corporativos (bajos tipos, necesidad de crecer inorganicamente, ganar escala); 6)
elevada rentabilidad por dividendo y recompras de acciones. Respecto a los principales riesgos para la renta variable,
distinguimos: 1) mantenimiento de inflacién elevada durante mas tiempo del esperado que provoque un aumento
prematuro en tiempo y cuantia de los tipos de interés; 2) rebrotes de Covid, que cuestionen los sistemas de salud y
obliguen a restricciones a la actividad econémica asociadas; 3) riesgo de estanflacién en el peor caso (atencién a posible
desaceleracion excesiva de China); 4) mala utilizacién del NGEU (gasto improductivo vs impulso al crecimiento potencial)
y riesgos politicos elecciones Latam lItalia, Francia, midterm EEUU; 6) valoraciones absolutas exigentes en términos
histéricos, aunque razonables en entorno de tipos reales negativos o muy bajos. En este contexto, esperamos un
incremento de volatilidad, probablemente mayor que la vista en 2021, que creemos dara oportunidades de compra.
Consideramos que este escenario ofrece oportunidades para la seleccion de compafiias y gestion “bottom-up”. Seguimos
sobreponderando empresas de calidad y crecimiento visible, , bien gestionadas, inmersas en megatendencias, sélidas
desde un punto de vista financiero, con elevada generacion de caja y retornos sobre el capital empleado interesantes, que
actualmente presentan valoraciones razonables. Las encontramos principalmente en sectores salud, tecnologia y
consumo.

En lo que respecta a las tecnolégicas, sigue abierto el debate sobre una posible burbuja y su comparacion con lo visto en
el afio 2000. No obstante, en 2021 hemos visto correcciones significativas en algunos valores, que quiza a valoraciones de
30-40 veces Valor de Empresa/Ventas vistos hace meses, ya estaban descontando en precio un escenario y crecimiento
muy positivo para préximos afios. A pesar que muchas de estas empresas han seguido creciendo de forma significativa en
2021, sus multiplos se han contraido a cifras mas razonables de 15-20x, llevando a fuertes correcciones en las
cotizaciones. Solo el 29% de los valores del Nasdaq, a comienzos de 2022, estan por encima de su media mévil de 200
sesiones, y el 60% de la ganancia del Nasdaq en 2021 proviene de 5 valores. Como apuntdbamos hace un afio, la
situacion en el caso de las FAAMG, era bien distinta, estamos hablando de compafias que ademas de crecer a doble
digito alto, tienen posiciones dominantes en los negocios en los que operan, fuertes barreras de entrada, elevados
margenes brutos y operativos, modelos de negocio ligeros que llevan a retornos sobre el capital elevados y fuerte
conversién a caja libre, posicion financiera muy saneada (en muchos casos caja neta), y oportunidades de crecimiento
futuro, con tamafios de mercado amplidndose y nuevos verticales. Su escalabilidad y la estructura de mercado evoluciona
hacia monopolios, y desde un punto de vista de valoracién, siguen presentando niveles razonables teniendo en cuenta la
visibilidad de su crecimiento (siguen cotizando a 3-4% FCF yield 22e).

Respecto a salud y consumo basico, son sectores mas defensivos, con un crecimiento visible a medio largo plazo
apoyado en tendencias demograficas y socio-econémicas. Farmacéuticas, tecnologia médica, alimentacion y bebidas,
cuidado personal, estan presentes de forma significativa en nuestros fondos. Y, por ultimo, seguimos viendo
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oportunidades en sectores ciclicos de calidad, que se encuentran ante un escenario de subida de volimenes (mayor
actividad) y mayores precios, con valoraciones atractivas. Empresas que actualmente infravaloradas, lideres en su sector,
con buena situacion financiera, y con fuerte sensibilidad en resultados a mejoras en volimenes y precios. Las
encontramos principalmente en nichos industriales y materias primas.

En conclusion, a pesar del buen comportamiento en los Gltimos meses, seguimos observando importantes dispersiones en
distintos mercados / activos, explicadas por los posibles escenarios en el actual entorno COVID, movimiento de yields, la
disrupcién en multiples sectores, o el impacto del ESG. Seguimos viendo oportunidades para la gestion activa y la
seleccién de valores. Mantenemos una cartera equilibrada entre compafiias de crecimiento visible y calidad, acompafiadas
de compafiias de valor y exposicion al ciclo econémico. Creemos que una cartera equilibrada entre las dos filosofias es
una estrategia adecuada, especialmente en este escenario.

Respecto a la renta fija, en 2022 la clave del mercado estara en lo rapido que se desacelere la inflacion y, por tanto, en la
mayor o menor rapidez con la que tienen que actuar los bancos centrales en su proceso de retirada de estimulos. En este
sentido, paises méas adelantados en la recuperacién econémica y con mayores presiones inflacionistas, como EEUU y
Reino Unido, veran como sus bancos centrales poco a poco van subiendo sus tipos de interés. Por el contrario, en la Zona
Euro, el banco central esta todavia lejos de poder subir los suyos, por lo que esperamos unas curvas de tipos en Europa
mas 0 menos contenidas, con los tramos de corto plazo todavia bastante anclados y ligeras subidas en el largo plazo, esto
es, un mayor empinamiento de la curva. Por tanto, favorecemos la inversién en los tramos cortos frente a los largos.

Esta subida de los tipos core justificaria cierta ampliacién de las primas de riesgo de la deuda periférica, aunque sin
movimientos agresivos, por la determinacion del banco central de mantener unas condiciones de financiacién favorables.
Por tanto, reputes significativos de las primas de riesgo de la deuda periférica podrian constituir oportunidades de
inversion.

Mientras, la deuda corporativa grado de inversion va a dejar de estar apoyada por los programas de compra en EEUU y
Reino Unido, mientras que en Europa el apoyo va a ser mucho menor al que venia teniendo. Por el contrario, a su favor
juega la recuperacién econémica y el descenso esperado en las tasas de default. Aunque las valoraciones son ajustadas
vemos poco riesgo a la baja. En este caso vemos mas atractivos también los plazos cortos ya que consideramos que la
duracién no est4 bien pagada.

En cuanto a la deuda high yield, que no cuenta con el apoyo de los bancos centrales, creemos que hay que ser selectivos,
a pesar de que las tasas de default ya se encuentran en niveles muy bajos y nos encontramos en un escenario de
importantes recuperaciones de los ratings de crédito. Por tanto, favorecemos la inversién en modelos de negocio
resilientes y con fortalezas competitivas que les permitan enfrentarse a los cambios econémicos. Igualmente, favorecemos
especialmente entrar en esta categoria mediante subordinacién, esto es deuda subordinada high yield de emisores grado
de inversion. Dentro del sector bancario vemos una oportunidad en los bonos legacy, bonos que por cambios en la

regulacién van dejando de computarse como capital bancario y por tanto van siendo recomprados por sus

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversién y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00 0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0,00 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0,00 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0,00 0,00

TOTAL IIC 0,00 0,00

TOTAL DEPOSITOS 0,00 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0,00 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0,00 0,00

olo|loflo|lo|lofo|lo|o oo |o |o |o |o (e |e |e
olo|lo|lo|lo|lo|o|lo|o|o o |o |e | |o | |o |o

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0,00 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
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
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
SE0001279142 - ACCIONES|IMPC SS Impact Coatings AB SEK 229 0,61 0 0,00
CNE1000004L9 - ACCIONES|2338 HK Weichai Power Co Ltd HKD 121 0,32 131 0,26
NO0010904923 - ACCIONES|HPUR NO Hexagon Purus Holding AS NOK 39 0,10 68 0,14
NO0010892359 - ACCIONES|HYPROME NO Hydrogenpro AS NOK 269 0,71 403 0,81
US4491721050 - ACCIONESI|HY US Hyster-Yale Materials Handling UsD 1.230 3,26 2.094 4,23
NO0003067902 - ACCIONES|HEX NO Hexagon Composites ASA NOK 1.743 4,63 1.951 3,94
US9485971090 - ACCIONES|2338 HK Weichai Power Co Ltd UsD 1.522 4,04 1.734 3,50
SE0006425815 - ACCIONES|PCELL SS PowerCell Sweden AB SEK 684 1,82 848 1,71
NO0010081235 - ACCIONES|NEL NO NEL ASA NOK 3.566 9,46 4.349 8,78
GBOOBG5KQWO09 - ACCIONES|CWR LN Ceres Power Holdings PLC GBP 1.726 4,58 1.794 3,62
US0937121079 - ACCIONES|BE US Bloom Energy Corp UsD 2.143 5,69 2518 5,08
USY384721251 - ACCIONES|005380 KS Hyundai Motor Co UsD 1.583 4,20 2.599 5,25
US88579Y1010 - ACCIONES|MMM US 3M COMPANY UsD 930 2,47 1.265 2,55
US7960508882 - ACCIONES|005930 KS Samsung Electronics Co Ltd UsD 1.183 3,14 1.393 2,81
US72919P2020 - ACCIONES|PLUG US Plug Power Inc UsD 2.103 5,58 2.442 4,93
US47759T1007 - ACCIONES|JKS US JinkoSolar Holding Co Ltd UsD 1.572 4,17 2.688 5,42
US2310211063 - ACCIONES|CMI US Cummins Inc UsD 2.373 6,30 2.543 5,13
US1638511089 - ACCIONES|CC US Chemours Co/The UsD 1.725 4,58 2.880 5,81
JP3866800000 - ACCIONES|6752 JP Panasonic Corp JPY 776 2,06 1.416 2,86
JP3633400001 - ACCIONES|7203 JP Toyota Motor Corp JPY 775 2,06 1.552 3,13
JP3592200004 - ACCIONES|6502 JP Toshiba Corp JPY 700 1,86 1.994 4,02
GB00B1XZS820 - ACCIONESI|AAL LN Anglo American PLC GBP 1.108 2,94 1.265 2,55
GB00B0130H42 - ACCIONES|ITM LN ITM Power PLC GBP 1.434 3,81 1.624 3,28
GB00BZ4BQC70 - ACCIONES|JMAT LN Johnson Matthey PLC GBP 1.103 2,93 1.548 3,12
FR0011742329 - ACCIONES|MCPHY FP McPhy Energy SA EUR 1.619 4,30 1.598 3,22
FR0000120073 - ACCIONES|AI FP Air Liquide SA EUR 736 1,95 1.299 2,62
DE0007500001 - ACCIONES|TKA GR THYSSENKRUPP AG EUR 1.133 3,01 1.116 2,25
CA0585861085 - ACCIONES|BLDP CN Ballard Power Systems Inc UsD 3.076 8,17 4.041 8,16
TOTAL RV COTIZADA 37.200 98,75 49.154 99,18
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 37.200 98,75 49.154 99,18
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 37.200 98,75 49.154 99,18
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 37.200 98,75 49.154 99,18

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

Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. dispone de una politica de remuneracion que es de aplicacion a todos sus empleados,
politica acorde y compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las IIC que gestiona, asi como con la
estrategia, objetivos y valores de Renta 4 Gestora SGIIC, S.A, que a su vez se encuentra alineada con los principios de la
politica de remuneracion del Grupo Renta 4, siendo revisada al menos una vez al afio.

En este sentido, cabe destacar entre otros aspectos, que las retribuciones se deben adecuar a las condiciones del
mercado de las Instituciones de Inversion Colectiva equiparables por razén de su tamafio, procurando ajustarse a criterios
de moderacion y acordes con los resultados de la Sociedad.

En la remuneracion total, los componentes fijos y los componentes variables estaran debidamente equilibrados; el
componente fijo constituira una parte suficientemente elevada de la remuneracién total de cada empleado, de modo que la
politica sobre los componentes variables de dicha remuneracién pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea
posible no pagar remuneracion variable alguna.
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Dicha remuneracion variable se calculara en base a una evaluacién global, en la que se podran combinar los resultados
del desempeifio individual, los de la unidad de negocio y/o las IIC afectas, asi como resultados globales de la SGIIC y en la
evaluacion de los resultados individuales se atenderd tanto a criterios financieros, como no financieros, no existiendo
objetivos ligados a la comisidn de gestién variable de las IIC. La evaluacion de los resultados de manera general se llevara
a cabo en un marco plurianual, para garantizar que el proceso de evaluacion se base en los resultados a largo plazo.

Para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de las IICs, se preveé adicionalmente que un porcentaje de la remuneracion variable pueda abonarse mediante la
entrega de instrumentos de capital de la sociedad matriz del Grupo, y cuyo pago podra estar parcialmente diferido en un
marco plurianual, favoreciendo de esta manera su alineacion con la estrategia de la Entidad y la adecuada gestion del
negocio a largo plazo, sin que en ningln caso supere la retribucién variable el 100% de la retribucion fija.

Esta politica completa se encuentra en http://www.rentadgestora.com

La remuneracioén total que Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado durante el ejercicio 2021 a su personal ha sido; la
remuneracion fija del total de la plantilla ascendi6 a 3.296.806,14 euros, el importe total de la remuneracion variable
ascendi6 a 586.360,68 euros, de los cuales 495.522,41 euros se abonaron a 35 empleados en concepto de remuneracion
dineraria y 90.838,27 euros en instrumentos financieros a 7 empleados y las aportaciones a Planes de empleo
ascendieron a 47.522,22 euros, siendo la plantilla de la Entidad a 31 de diciembre de 2021 de 76 empleados.

Dentro de dicha la remuneracion total abonada por Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. durante el 2021, cabe destacar que fue
abonada a un empleado que ejerce funciones de alto cargo y cuya actuacion tiene incidencia material en el perfil de riesgo
de las IIC, la remuneracion total de 213.173,94 euros, siendo 164.999,95 euros abonados en concepto de remuneracién
fija, 47.024,10 euros remuneracion variable correspondiente a distintos ejercicios anteriores, siendo el 50% en
remuneracion dineraria y el otro 50% en instrumentos financieros y 1.149,90 euros fueron destinados a aportaciones a
Planes de empleo.

Finalmente destacar que durante el 2021 no se han producido modificaciones resefiables en la Politica de
Remuneraciones de Renta 4 Gestora SGIIC.

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

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos (operaciones de simultaneas).

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MEGATENDENCIAS / TECNOLOGIA
Fecha de registro: 17/07/2020

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que toma como referencia un indice
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6

Descripcion general
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Politica de inversion: La exposicion a renta variable sera como minimo del 75% de la exposicion total, exclusivamente en
compaifiias relacionadas con los

sectores de la tecnologia y telecomunicaciones o de compafiias cuya actividad este correlacionada con estos dos
sectores. Asimismo, se invierte en compafiias de otros sectores cuyo modelo de negocio tenga una alta exposicién al
sector tecnoldgico, todo ello sin limite en términos de distribucion geografica ni capitalizacion, por lo que se podra invertir
en compaifiias de baja, mediana y elevada capitalizacién bursatil. El resto se invierte en activos de renta fija
publica/privada (incluyendo depédsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) sin
predeterminacion por tipo de emisor (publico/privado), divisas, sectores, duracion media de la cartera de renta fija y rating
emisiéon/emisor (pudiendo estar la totalidad de la cartera en renta fija de baja calidad).

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 inversién del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,16 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,50 -0,50 -0,50 -0,50

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

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
? P P P o . .,p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE | 225.276,18 | 31.119,22 21 9 EUR 0,00 0,00 NO
1.103.647,4
CLASE R | 984.748,14 8 1.668 1.519 EUR 0,00 0,00 10 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2020 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 2.803
CLASE R EUR 12.176 7.982
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2020 Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 12,4424
CLASE R EUR 12,3646 11,8808

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion
sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o
CLASE e SalhEEl B%se de
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE | 0,43 0,00 0,43 0,78 0,00 0,78 patrimonio 0,05 0,09 Patrimonio
CLASE R 0,76 0,00 0,76 1,50 0,00 1,46 patrimonio 0,05 0,10 Patrimonio
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2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

- . Acumulad Trimestral Anual

Rentabilidad (% sin » —
) 0 afot Ultimo . . . " o o o
anualizar) ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)
Rentabilidad IIC -1,20 -4,86 4,73
Rentabilidad indice
. -0,10 -0,07 -0,08

referencia
Correlacion -0,05 -0,04 0,11

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,96 26-11-2021
Rentabilidad maxima (%) 3,42 07-12-2021

(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 maximas 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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afio t Ultimo : : . - - - -
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 20,35 15,95 16,05

Ibex-35 18,30 16,21 13,98

Letra Tesoro 1 afio 0,24 0,28 0,18
VaR histérico del
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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,20 0,25 0,25 0,24 0,12

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
Evolucion del Valor Liquidativo o Rentabilidad
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 4,07 -1,36 -5,01 4,56 6,24
Rentabilidad indice

. -0,42 -0,10 -0,07 -0,08 -0,18

referencia
Correlacion 0,00 0,00 0,01 0,05 0,05

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,96 26-11-2021 -3,47 22-02-2021
Rentabilidad maxima (%) 3,41 07-12-2021 4,01 01-02-2021

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado o . : . - - - -
2021 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 20,08 20,35 15,95 16,05 26,47

lbex-35 16,25 18,30 16,21 13,98 16,53

Letra Tesoro 1 afio 0,27 0,24 0,28 0,18 0,36
VaR histérico del

o 8,40 8,40 8,39 6,88

valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,67 0,42 0,42 0,41 0,42 0,87

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
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B) Comparativa

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)
Renta Fija Euro 1.418.398 69.532 -0,14
Renta Fija Internacional 5.191 138 0,21
Renta Fija Mixta Euro 10.408 1.035 -1,03
Renta Fija Mixta Internacional 19.387 781 -0,40
Renta Variable Mixta Euro 6.540 108 1,68
Renta Variable Mixta Internacional 43.395 1.181 4,46
Renta Variable Euro 198.849 11.404 4,17
Renta Variable Internacional 395.341 32.625 5,92
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 623.197 19.666 -0,53
Global 544.671 18.074 -0,01
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 Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 251.205 7.001 -0,18
IIC que Replica un indice 0 0 0,00

43



Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

N° de participes*

Rentabilidad

Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 3.516.582 161.545 0,79

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 13.960 93,20 14.097 94,12
* Cartera interior 33 0,22 0 0,00
* Cartera exterior 13.927 92,98 14.097 94,12
* 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) 983 6,56 1.002 6,69
(+/-) RESTO 36 0,24 -121 -0,81
TOTAL PATRIMONIO 14.979 100,00 % 14.977 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 14.977 7.982 7.982
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 6,43 49,13 50,55 -83,07
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -6,43 9,14 0,88 -189,69
(+) Rendimientos de gestion -5,69 10,08 2,52 -171,97
+ Intereses -0,02 -0,01 -0,03 31,39
+ Dividendos 0,07 0,10 0,17 -8,24
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -5,19 10,00 3,00 -166,38
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,55 -0,01 -0,62 10.608,61
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 -92,42
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 -92,60
(-) Gastos repercutidos -0,75 -0,94 -1,65 1,72
- Comision de gestion -0,71 -0,74 -1,45 22,37
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 29,53
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,03 -0,05 15,53
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,02 -37,93
- Otros gastos repercutidos 0,05 -0,11 -0,03 -164,81
(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,01 0,00 0,01 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 14.979 14.977 14.979
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Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 33 0,22 0 0,00
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 33 0,22 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 33 0,22 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 14.011 93,55 14.092 94,13
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 14.011 93,55 14.092 94,13
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 14.011 93,55 14.092 94,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 14.044 93,77 14.092 94,13

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

Distribucion Sectores

TECNQLOGIA: 31,06%

_———TESORERIA 5,80%

_ CONSUMO NO CICLICO:
512%

~OTROS: 4,01%

COMUNICACIONES:
54.01%

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

C/ Opc. CALL TLF
Alibaba Group Holding Ltd C BABA23000F23 263 Inversion
230 160623 100
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Importe nominal

Subyacente Instrumento ;
comprometido

Objetivo de lainversion

C/ Opc. CALL TLF

JD.com Inc C JD8000A23 80 274 Inversion
200123 100
C/ Opc. CALL TLF
Alibaba Group Holding Ltd C BABA23000A23 40 Inversion
230 200123 100
Total subyacente renta variable 578
TOTAL DERECHOS 578
V/ Opc. PUT TLF
Alibaba Group Holding Ltd P BABA23000R23 162 Inversion
230 160623 100
V/ Opc. PUT TLF
JD.com Inc P JD8000M23 80 155 Inversion
200123 100
V/ Opc. PUT TLF
Alibaba Group Holding Ltd P BABA17000M23 30 Inversion
170 200123 100
Total subyacente renta variable 347
TOTAL OBLIGACIONES 347

4. Hechos relevantes

SI

z
o

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

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XX XXX XX |X]|X|X

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%)

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

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,
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
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.
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SI NO

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Un participe posee participaciones significativas directas (en la clase R) del 22,04% del patrimonio del fondo.

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. e) Durante el periodo de referencia se ha operado
con renta variable de SINGULAR PEOPLE vinculado desde 10/11/2021 hasta 21/12/3000 por importe de 27985 El importe
total de las adquisiciones de valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la
gestora o depositario, o en las que algunos de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se han
prestado valores a entidades vinculadas es 27.985,00 euros, suponiendo un 0,18%.

g) Las comisiones de intermediacion percibidas por entidades del grupo han sido de 540,27 euros, lo que supone un
0,00%.

Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 1.946,22 euros, lo que supone un 0,01%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 7.586,74 euros, lo que supone un 0,05%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

Las cantidades percibidas por las entidades del grupo en concepto de otros pagos han sido 2.077,43, lo que supone un
0,01%.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 1.277.245,90 euros, suponiendo un 8,38%.

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. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

Dos afios después de que apareciera el coronavirus, el mundo sigue buscando una salida de la pandemia. A pesar de
esta situacion y de las nuevas variantes, el afio 2021 ha sido muy positivo para el inversor, especialmente en activos de
riesgo.

La renta variable global se ha revalorizado a tasas de doble digito en 2021. En el caso del S&P estadounidense, un
26,9%, hasta alcanzar nuevos maximos histéricos (en 2021 ha marcado 70 maximos, casi igualando el récord de 77
logrados en 1995) y en los Ultimos 3 afios ha subido un 90%, que supone la mayor revalorizacion trianual desde 1997-99.
Tecnologia l6gicamente ha participado en el “rally”, con el Nasdaq subiendo en 2021 un 26,6% (+157% en Ultimos 3 afios).
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En Europa, el Stoxx 600 se ha revalorizado un +22% (EuroStoxx 50 +21%), con el mejor comportamiento en bancos
(+34%), tecnologia (+34%) y media (+32%). Ocio y viajes, que a finales de mayo era uno de los mejores sectores (+24%
entonces), ha cerrado con un 3,5% al alza, afectado por las variantes del Covid de finales de afio, siendo el peor sector,
junto a “utilities” (+5%) y alimentacién/cuidado personal (+7%). Dentro de Europa, el mejor comportamiento se ha visto en
el CAC 40 (+29%), OMX sueco (+29%), AEX holandés (+28%) y MIB italiano (+23%). El Ibex 35 cerrd en positivo pero
muy por debajo de la media, con un +8%. Los mejores mercados globales, en moneda local , han sido Mongolia (+130%),
Sri Lanka (+80%) y Abu Dhabi (+68%). Con rentabilidades positivas, pero de digito simple bajo, han cerrado el Nikkei
(+4,9%) y Shangai Index (+4,2%). Los peores, Hong Kong (-14%, donde han pesado algunas empresas chinas como
Alibaba o Tencent), Brasil (-12%) y Malta (-6%).

Las subidas en renta variable se han apoyado en la fuerte recuperacion de los beneficios empresariales (>60%, desde una
base deprimida), con revisiones al alza significativas de las estimaciones frente a lo que se estimaba en dic-20. No ha
habido expansion de mdltiplos, al contrario, ha habido contraccion, tanto en Estados Unidos como en Europa.

Desde un punto de vista macro, la recuperacion econémica global continda adelante, aunque algo mas moderada de lo
previsto hace meses. El momento algido del ciclo ya ha quedado atras, y en la actualidad (atendiendo a los PMIs por
sectores y areas), se esta observando una moderacién de la actividad tras el fuerte rebote inicial. La pandemia y las
nuevas variantes sigue siendo uno de los principales riesgos para la continuidad de la expansion econémica, si bien la
vacunacion masiva reduce considerablemente la presion sanitaria.

Por su parte, las tensiones en la oferta contindan, atendiendo a cifras de comercio global, problemas en cadena de
suministro, costes logisticos de transporte maritimo, etc. Por regiones, en Estados Unidos, los indicadores de
manufacturas estdn mostrando algo de desaceleracion, mientras siguen presentes las tensiones en la oferta. La inflacion
sigue en niveles elevados, recogiendo la recuperacion solida de demanda (reapertura econémica) unido a problemas de
oferta (cuellos de botella, costes energéticos), y es previsible que se mantengan todavia unos meses.

Respecto a la Renta Fija, el ejercicio 2021 ha sido un ejercicio de recuperacion de las curvas de tipos de interés, tanto por
la mejora de los indicadores econémicos una vez que la vacunacion de la poblaciéon ha permitido ir reabriendo las
economias, como por el repunte de la inflacién, algo que inicialmente ya se esperaba, por los efectos base de la caida de
precios en 2020, pero que ha probado ser mas persistente de lo esperado. En este escenario, los bancos centrales se han
dado la vuelta al final del ejercicio y ya han comenzado o se han preparado para comenzar a retirar los fuertes programas
de estimulo monetario que implementaron a raiz del paré6n econémico ocasionado en 2020 por las medidas para intentar
contener la pandemia de Covid.

Ya en los primeros meses del afo, las curvas de tipos de EEUU y Alemania repuntaron con fuerza, especialmente en los
tramos mas a largo plazo, lo que supuso un fuerte incremento de sus pendientes, debido a que las vacunas contra el
Covid hacian vislumbrar el inicio de la recuperacién econémica, asi como a cierto temor de que los estimulos fiscales de la
Administracion Biden fueran a recalentar demasiado la economia y derivar en un repunte de la inflacion por encima de lo
esperado, lo que tuvo su reflejo en un movimiento al alza de la curva americana mucho mas rapido que el de la europea.
Posteriormente, cierta disipacion de los temores de inflacion y un repunte de los contagios por Covid hicieron que las
curvas de tipos volvieran a descender, aplanandose hasta tocar minimos en julio. Posteriormente, los tipos de la deuda
publica volvieron a repuntar al alza, en un contexto ya de verificacién de que se iba a producir la retirada de estimulos por
parte de los bancos centrales, y con la inflacion sorprendiendo al alza, pero no por los fuertes estimulos fiscales en EEUU,
que se han visto reducidos, sino por las fuertes disrupciones que hay en las cadenas de suministro y, en el caso europeo,
ademas por el fuerte encarecimiento que estan registrando los precios de la energia en Europa. El adelanto ya de
préximas subidas de tipos en 2022 en EEUU y Reino Unido, se ha reflejado en el repunte de la parte corta de la curva de
estos paises en los Ultimos meses del afio, con un aplanamiento de las curvas en los tramos mas largos.

Las primas de riesgo de la deuda periférica (ltalia, Espafia, Portugal, Grecia) se mantuvieron mas o menos contenidas a lo
largo del ejercicio, gracias al fuerte programa de compra de activos que esta llevando a cabo el Banco Central Europeo
(BCE), salvo cierto repunte de las primas italiana y griega en los ultimos dos meses del afio, en anticipacion a la fuerte
reduccion de dicho programa en 2022. Igualmente, en un escenario con tipos muy bajos y pocas alternativas de inversion
y en el que la busqueda de rentabilidad ha sido una ténica dominante, los spreads de crédito (diferencial de rentabilidad
del crédito con la deuda publica) se han mantenido muy contenidos y muy cerca de niveles minimos.

En lo que se refiere a politica monetaria, de entre los grandes bancos centrales de Occidente, el Banco Central Europeo
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(BCE) sigue siendo el que mantiene una politica méas expansiva, aunque ya ha comenzado a dar sus primeros pasos en la
retirada de estimulos. Asi, en la reunién de diciembre el BCE aprobd un detallado plan para la retirada de su programa de
compras de emergencia (PEPP). Este terminara en marzo de 2022, tal y como se esperaba, aunque ya comenzara a
reducirse en el primer trimestre, algo no estaba contemplado por los mercados. Para evitar que su finalizacién sea
abrupta, el BCE aprobé un incremento del programa “estandar”, el APP, en el segundo trimestre hasta $ 40.000 millones
mensuales, para retroceder hasta $ 30.000 millones en el tercero y volver a su tamafio original de $ 20.000 millones en el
cuarto. Por tanto, una reduccidn de las compras de activos por parte del banco central mas agresiva de lo que estaban
descontando los mercados —el PEPP es flexible y no tiene una cantidad fija de compras mensual, pero rondaba los EUR
70.000 millones en cada uno de los uUltimos meses. El BCE se dejé, no obstante, cierta flexibilidad: i) en primer lugar, para
reactivar el PEPP si asi lo considera necesario y, ademas, ii) para llevar a cabo las reinversiones de los vencimientos de
los bonos comprados por el PEPP que vayan aconteciendo, reinversiones que, ademas, se mantienen un afio mas, hasta
2024. Esto le permitir4 conservar cierto margen de maniobra frente a un programa APP mucho mas rigido, pudiendo
adquirir mas bonos de la periferia ante un potencial repunte de las primas de riesgo, al igual que seguir comprando bonos
griegos, que no son elegibles para el APP al no tener todavia un rating equivalente a Grado de Inversion. Por tanto, una
reduccion significativa de la compra de bonos por parte del BCE, lo que haré que la deuda periférica cuente, en principio,
con menos apoyo, pero con la suficiente flexibilidad para evitar un incremento descontrolado de las primas de riesgo de
estos paises. En cuanto a posibles subidas de tipos, no se esperan movimientos por parte del BCE hasta al menos finales
de 2023.

Més adelantada en su retirada de estimulos esté la Reserva Federal (Fed) estadounidense —en linea con la recuperacion
mas rapida que esta economia, més flexible que la europea, ha registrado. Asi, la Fed comenzé ya en noviembre la
reduccién de su programa de compras, reduccién que se vio de nuevo acelerada en diciembre, ante la persistente
inflacion, con lo que se espera que el programa quede finalizado en marzo de 2022. Ademas, la Fed ya adelanta en sus
previsiones tres subidas de tipos (de 25 puntos basicos cada una) en 2022, otras tres en 2023 y dos més en 2024.
Todavia méas hawkish (restrictivo) esté el Banco de Inglaterra (BoE), que en diciembre ya subid sus tipos de interés de
referencia en 15 puntos bésicos, hasta el 0,25% en respuesta a la elevada inflaciéon, en un entorno en el que, ademas de
las disrupciones de las cadenas de suministros y los altos costes energéticos, la escasez de mano de obra en el pais esta
creando presiones inflacionistas adicionales. Se esperan dos nuevas subidas en 2022.

En los mercados de materias primas, el precio del crudo (Brent) ha subido un 52% en 2021 (a 79 USD/barril), al igual que
otros materiales como el aluminio (+42%) y en menor medida, cobre (+26%) o niquel (+24%). La excepcion de las
materias primas se encuentra en el oro (-4%) y la plata (-12,6%), que en el 2020 tuvieron un buen comportamiento
actuando como activo refugio. Por lo que respecta al mercado de divisas, en 2021 el euro se ha depreciado un 7% frente
al délar (a 1,13 USD/EUR) y un 6% frente a la libra (a 0,84 GBP/EUR), y las divisas emergentes se han depreciado ante
un USD mas fuerte.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

El segundo semestre de 2021 hemos mantenido la tendencia positiva en mercados desarrollados, aunque este buen
comportamiento se ha centrado principalmente en el S&P 500 siendo mas discreto en otros mercados como el europeo o
el japonés, por el contrario, en el caso de los mercados emergentes el comportamiento ha sido negativo.

Durante esta segunda mitad del afio hemos visto como las restricciones por la pandemia se han flexibilizado en muchas
areas geograficas, aunque no por ello hemos dejado de ver cierres en determinados paises debido a repuntes de
contagios por nuevas variantes. Los estimulos econdmicos y la reapertura han seguido apoyando a la actividad econémica
que en un entorno de cierres parciales se ha encontrado con cuellos de botella y con la consiguiente inflacién derivada.
Asimismo, la falta de inversidn de los ultimos ejercicios, como algunas tensiones geopoliticas han provocado que, con la
recuperacion de la demanda, los precios energéticos se disparen y veamos también su efecto sobre la inflacion.

Con todo lo comentado con anterioridad, vemos como en algunos paises, como es el caso de Estados Unidos, se
preparan para subir tipos de interés en este 2022 y a reducir su balance, por ello, aunque consideramos que los bancos
centrales apoyarian en caso necesario, consideramos que en 2022 podriamos no ver una liquidez tan elevada como en
ejercicios anteriores y que han llevado a muchos indices a méaximos histéricos.

Todo esto nos hace reforzar nuestro enfoque de permanecer en aquellas compafias que consideramos que poseen una
solida posicion financiera, huyendo del apalancamiento y buscando las compafiias con margenes elevados y elevado
retorno del capital. Asimismo, consideramos la renta variable como mejor activo para posicionarse ante eventuales
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repuntes de la inflacion.

Durante este semestre hemos realizado los rebalanceos pertinentes, pero hemos mantenido inalterada, en cuanto a
composicién, nuestra cartera

c. Indice de referencia.

N/A

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

CLASE |

El patrimonio del fondo se sitia en 2,8 millones de euros a fin del periodo frente a 0,41 millones de euros a fin del

periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 9 a 21.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitia en -1,2% frente al
4,73% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,25% del patrimonio durante el periodo frente al
0,24% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 20,35% frente al 16,05% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitia en 12,442 a fin del periodo frente a 13,237

a fin del periodo anterior.

CLASER

El patrimonio del fondo se sitla en 12,18 millones de euros a fin del periodo frente a 14,57 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 1519 a 1668.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitla en -1,36% frente al
4,56% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,42% del patrimonio durante el periodo frente al
0,41% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 20,35% frente al 16,05% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitia en 12,365 a fin del periodo frente a 13,197

a fin del periodo anterior.

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

CLASE |

La rentabilidad de -1,2% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 4,73%

del periodo anterior, le sitia por debajo de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacion inversora ( RENTA VARIABLE INTERNACIONAL ) pertenecientes a
la gestora, que es de 5,92%

CLASER

La rentabilidad de -1,36% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 4,56%

del periodo anterior, le sitia por debajo de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacion inversora ( RENTA VARIABLE INTERNACIONAL ) pertenecientes a
la gestora, que es de 5,92%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
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a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante este trimestre no hemos realizado cambios significativos en cartera, simplemente hemos realizado los
rebalanceos propios debidos a las variaciones de patrimonio por las entradas y salidas de los participes.

b. Operativa de préstamo de valores.

c. Operativa en derivados y adquisicién temporal de activos.

N/A

d. Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

CLASE |

La rentabilidad de -1,2% sitda al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de -0,1%

CLASER

La rentabilidad de -1,36% sitla al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de -0,1%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El fondo cierra el afio con una volatilidad de 18.00, en comparacion con la volatilidad de los indices en el mismo periodo
que es de 16.37 para el Ibex 35, 15.91 para el Eurostoxx, y 12.40 el S&P. El Ratio Sharpe a cierre del periodo es de 0.42.
El ratio Sortino es de 0.37 mientras que el Downside Risk es 15.05.

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.L.I.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacion o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestion
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 ejercerda siempre.

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

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

- Durante el periodo la IIC no ha asistido a ninguna Junta General de Accionistas, por considerar que su 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%.

OPERACIONES VINCULADAS

- Durante el segundo semestre 2021 se ha operado con Acciones de SINGULAR PEOPLE (748357), teniendo I3
consideracion de operacién vinculada.

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo RENTA 4 MEGATENDENCIAS TECNOLOGIA para el segundo semestre de 2021
es de 4154.86€, siendo el total anual 8309.70 €, que representa un 0.113% sobre el patrimonio.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Como comentdbamos en el anterior trimestre, nuestras expectativas no han cambiado sobremanera. Seguimos en un
entorno de tipos bajos, con expectativas de reduccién de actividad por parte de los bancos centrales, a medida que la
inflacion se mantiene en niveles por encima de los deseados, pero veremos si es debido a un efecto coyuntural como
defienden los bancos centrales, o esta ha venido para quedarse.

Para este escenario que describiamos, consideramos que la renta variable que tenga unas determinadas caracteristicas,

52



seria el activo ganador. Estas caracteristicas son elevados margenes, capacidad de trasvasar a precios las subidas de
costes, bajo apalancamiento...

Por todo esto no consideramos que vallamos a realizar grandes cambios en la cartera del fondo en el medio plazo, ya que
estamos convencidos de la calidad de la misma, pudiendo tomar posiciones en alguna nueva compafiia que cumpla con
los criterios de calidad que exigimos.

Muy probablemente el 2022 va a ser el comienzo de una transicién econdmica y financiera significativa. Una transicion
gue ademas de recoger el escenario post-COVID, reflejara una normalizacién en las politicas monetarias, probablemente
rendimientos mas moderados en los mercados financieros, asi como una transicién hacia un enfoque mas fuerte en la
sostenibilidad, a medida que el mundo avanza hacia las emisiones netas cero.

Desde un punto de vista macro, de cara a 2022, esperamos una moderacioén en el ritmo de recuperaciéon econémica, pero
desde niveles muy altos y manteniendo crecimientos del PIB 2021-22 superiores al potencial. Las previsiones 2022e de
los organismos internacionales van desde el 4,5% de la OCDE y CE, al 4,9% del FMI, con Europa — Estados Unidos
creciendo en el rango del 4,0-4,5%, Japon alrededor del 3%, China alrededor del 5%, e India por encima del 8%. Los
principales apoyos son el mantenimiento de condiciones financieras favorables (a pesar del inicio de la normalizacion
monetaria), politicas fiscales aun expansivas (infraestructuras, social, economia verde), el control del riesgo sanitario, y los
elevados niveles de ahorro acumulado. Los hogares siguen contando con exceso de ahorro, como consecuencia de 1) la
disminucién del gasto en servicios durante la pandemia, 2) el aumento de estimulos 3) el efecto riqueza (mayor valor de
activos financieros/inmobiliarios). A pesar de las mejoras en la economia, la confianza del consumidor se mantiene por
debajo de niveles previos a la pandemia. Asumiendo una paulatina recuperacion de la confianza del consumidor, el gasto
de los hogares y la fortaleza en el crecimiento de la demanda privada deberia seguir apoyando el crecimiento econémico.
Los principales riesgos al crecimiento global son una inflacion persistentemente alta, cuellos de botella prolongados en el
tiempo, nuevas variantes Covid/rebrotes que impliquen restricciones importantes, y desaceleracion excesiva en China.
Mencidén especial merecen las tensiones en cadenas de suministro y de cuellos de botella a nivel global. El fuerte
incremento de la demanda post-Covid (especialmente en bienes), frente a una oferta limitada (restricciones Covid, unida a
una situacion de infra-inversion previa en algunos sectores), ha tenido impacto en sector transporte, con una congestion
del transporte maritimo (que supone el 90% del transporte de mercancias), llegando a multiplicarse el coste por 5. De cara
a 2022 hay expectativas de moderacion teniendo en cuenta la relajacion en la demanda de bienes (con un traslado de la
recuperacion mas a servicios), paulatina reduccion de las restricciones Covid y aumento de la oferta (2s22/2023). También
ha habido un impacto en sector semiconductores, donde a la fuerte demanda, ya presente antes del Covid (5G, “Internet
of Things”), y exacerbada por la mayor digitalizacion y teletrabajo derivada de la situacién en la pandemia, se le ha
sumado una oferta insuficiente. Los tiempos de entrega se han duplicado, y algunos expertos apuntan a que las tensiones
y cuellos de botella en el sector podria persistir hasta finales de 2022. En materias primas (metales, energia, madera), se
espera cierta moderacion por pérdida de pulso del sector construccion y produccién industrial China, y paulatina
recuperacion de la oferta. En el mercado laboral, se ha visto en 2021 escasez de trabajadores cualificados en algunos
sectores. Se espera moderacion en dichas tensiones, con aumento de participacion (especialmente en USA). Si persisten
los cuellos de botella y los problemas en las cadenas de suministros hasta final de 2022, podrian tener un impacto
estimado en el PIB 2022e de -0,7/-0 9 puntos porcentuales.

En lo que respecta a Covid, situacién sanitaria y posibles restricciones, el vinculo contagios-UCls/fallecimientos se ha
debilitado en los ultimos meses, confirmado con lo poco que sabemos de Omicron, hecho que deberia permitir evitar
restricciones duras y prolongadas.

Respecto a inflacion, creemos que se mantendra alta mas tiempo del esperado, pero con limitados efectos de segunda
ronda (sin espiral generalizada precios-salarios), y con progresiva moderacién, mas patente desde mediados de 2022. Por
un lado, los altos precios energéticos (quiza necesarios para forzar la transicion a una economia baja en carbono)
deberian moderarse a medida que aumente la oferta, se suavice la demanda (fin invierno 21-22, destrucciéon de demanda,
provocada por altos precios) y se normalicen inventarios. Por otro, los cuellos de botella deberian remitir a medio plazo,
favorecidos por el control del riesgo sanitario y autoajuste (incremento de capacidad instalada). Y finalmente, otros
aspectos como el aumento de participacion en el mercado laboral, o la desapariciéon de efectos base (reapertura, IVA
Alemania, etc.). El riesgo principal esta en los efectos de segunda ronda, que entendemos controlados por el exceso de
capacidad en mercados laborales en Europa, y por factores estructurales deflacionarios (automatizacion, globalizacion,
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demografia). Las expectativas de inflacion de medio plazo siguen bien ancladas, especialmente en Europa, y sugieren
moderacion en el medio plazo.

En lo que respecta a politica monetaria, esperamos normalizacion gradual. La recuperaciéon econémica junto a una
inflacion elevada a corto plazo justifica el inicio de retirada de estimulos monetarios, aunque la persistencia de riesgos
sobre el crecimiento, la expectativa de moderacion de inflacion en 2s22 y los elevados niveles de deuda justifican que la
retirada sea gradual. El riesgo principal para los mercados financieros es un giro demasiado rapido y/o intenso a una
politica monetaria restrictiva. Respecto a politicas fiscales, esperamos que continden los apoyos, aunque con menor
intensidad. La Eurozona (fondo Next Generation UE, 750.000 m EUR) deberia tomar el relevo a EEUU (plan de
infraestructura, Build Back Better). Los principales beneficiados en Europa son los paises periféricos, y los destinos
preferentes son energia y digitalizacion. Los principales riesgos son retrasos en la recepcion de fondos y/o una
inadecuada utilizacién o ineficiente asignaciéon de los mismos.

Respecto a divisas, pese al mantenimiento de un dolar fuerte en el corto plazo, esperamos gradual apreciacion del Euro a
1,15-1,20 USD/EUR, ante la reduccion del diferencial de crecimiento EEUU Europa, asi como la moderacion del QE en
Europa y déficits gemelos EEUU. Las materias primas deberian seguir impulsadas por mejora de la demanda ante
recuperacion econémica y oferta mas inelastica, asi como por la esperada depreciacién del délar

En cuanto a beneficios empresariales, tras las continuadas revisiones al alza desde finales de 2020, y un fuerte
crecimiento en 2021, deberian normalizar su ritmo de crecimiento en niveles alrededor del digito simple alto (en torno al
+6%/+9%), que llevarian los beneficios a finales de 2022 un 10-15% por encima del nivel de 2019. Para poner en contexto
historico la recuperacién en beneficios, en el ciclo que siguié a la Crisis financiera Global, fueron necesarios 11 afios para
gue los beneficios europeos recuperaran su nivel precrisis de 2007. Especial atencion merecen los margenes
empresariales. La posicion de partida es sélida, con un ajuste en costes de estructura en muchas industrias para hacer
frente a la situacién originada por la pandemia. El riesgo esta en los mayores costes de produccién, y la imposibilidad de
algunas compaiiias de trasladarlos a mayores precios de venta.

Las valoraciones absolutas son algo exigentes en Estados Unidos (PER 22e de 22x en el S&P 500), no tanto en Europa
(PER 22e del Stoxx 600 en media histérica, 15-15,5x, que supone 0,7x vs. USA, parte baja del rango histérico 0,7-1,0x de
los Ultimos 20 afios). No son tan exigentes si atendemos a métricas como FCF yield, con un mayor peso en los indices de
compafiias con modelos de negocio mas ligeros y mayor capacidad de conversion a caja libre. El mercado esta dispuesto
a pagar estos multiplos, en un contexto de ausencia de alternativas, y con el principal apoyo de la liquidez. Las primas de
riesgo permanecen estables y el porcentaje de compafiias con una rentabilidad por dividendo mas alta que el rendimiento
de los bonos corporativos es elevado, con el diferencial entre rentabilidad por dividendo y el rendimiento de los bonos que
siguen en niveles histéricamente altos.

Esperamos por tanto que el crecimiento en los beneficios empresariales sea el principal factor para asistir a un buen
comportamiento de la renta variable en proximos meses/afios, mas que la expansion de multiplos (atendiendo al limitado
potencial para que las condiciones financieras sean ain mas laxas). Por lo tanto, el foco estara en el alcance y velocidad
de la recuperacién econémica, y de los beneficios empresariales

Por tanto, tras el buen comportamiento de la renta variable en 2021, en la actualidad nos encontramos en la transicion
hacia un escenario con ralentizacion del crecimiento econémico, y un paulatino endurecimiento de las condiciones
financieras, al que se une la intervencién regulatoria en China, la presion en las cadenas de suministro, las presiones
inflacionistas o las dudas sobre el inicio del periodo de ejecucién del “tapering” en Estados Unidos. El escenario de fondo,
no obstante, sigue siendo positivo, teniendo en cuenta la fase de ciclo expansivo en la que nos encontramos, y las buenas
expectativas de resultados empresariales.

Los principales apoyos para un buen comportamiento de la renta variable son: 1) atractiva valoracion relativa a deuda
publica y crédito en contexto de represion financiera (flujos buscando rentabilidad); 2) continuidad en la recuperacion
economica y de beneficios empresariales en 2022; 3) moderacion progresiva de la inflacién que permita mantener una
politica monetaria acomodaticia a pesar del inicio de retirada de los estimulos monetarios (continuara el apoyo de la
liquidez, aunque en menor medida que en afios anteriores); 4) apoyo de politicas fiscales aunque en menor medida que
en afios anteriores; 5) movimientos corporativos (bajos tipos, necesidad de crecer inorganicamente, ganar escala); 6)
elevada rentabilidad por dividendo y recompras de acciones. Respecto a los principales riesgos para la renta variable,
distinguimos: 1) mantenimiento de inflacién elevada durante mas tiempo del esperado que provoque un aumento
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prematuro en tiempo y cuantia de los tipos de interés; 2) rebrotes de Covid, que cuestionen los sistemas de salud y
obliguen a restricciones a la actividad econdémica asociadas; 3) riesgo de estanflacién en el peor caso (atencion a posible
desaceleracién excesiva de China); 4) mala utilizacién del NGEU (gasto improductivo vs impulso al crecimiento potencial)
y riesgos politicos elecciones Latam ltalia, Francia, midterm EEUU; 6) valoraciones absolutas exigentes en términos
histéricos, aunque razonables en entorno de tipos reales negativos o0 muy bajos. En este contexto, esperamos un
incremento de volatilidad, probablemente mayor que la vista en 2021, que creemos dara oportunidades de compra.
Consideramos que este escenario ofrece oportunidades para la seleccion de compafiias y gestion “bottom-up”. Seguimos
sobreponderando empresas de calidad y crecimiento visible, , bien gestionadas, inmersas en megatendencias, sélidas
desde un punto de vista financiero, con elevada generacién de caja y retornos sobre el capital empleado interesantes, que
actualmente presentan valoraciones razonables. Las encontramos principalmente en sectores salud, tecnologia y
consumo.

En lo que respecta a las tecnoldgicas, sigue abierto el debate sobre una posible burbuja y su comparacién con lo visto en
el afio 2000. No obstante, en 2021 hemos visto correcciones significativas en algunos valores, que quiza a valoraciones de
30-40 veces Valor de Empresa/Ventas vistos hace meses, ya estaban descontando en precio un escenario y crecimiento
muy positivo para préximos afios. A pesar que muchas de estas empresas han seguido creciendo de forma significativa en
2021, sus multiplos se han contraido a cifras mas razonables de 15-20x, llevando a fuertes correcciones en las
cotizaciones. Solo el 29% de los valores del Nasdag, a comienzos de 2022, estan por encima de su media movil de 200
sesiones, y el 60% de la ganancia del Nasdaqg en 2021 proviene de 5 valores. Como apuntabamos hace un afio, la
situacion en el caso de las FAAMG, era bien distinta, estamos hablando de compafiias que ademas de crecer a doble
digito alto, tienen posiciones dominantes en los negocios en los que operan, fuertes barreras de entrada, elevados
margenes brutos y operativos, modelos de negocio ligeros que llevan a retornos sobre el capital elevados y fuerte
conversion a caja libre, posicién financiera muy saneada (en muchos casos caja neta), y oportunidades de crecimiento
futuro, con tamafios de mercado amplidndose y nuevos verticales. Su escalabilidad y la estructura de mercado evoluciona
hacia monopolios, y desde un punto de vista de valoracién, siguen presentando niveles razonables teniendo en cuenta la
visibilidad de su crecimiento (siguen cotizando a 3-4% FCF yield 22e).

Respecto a salud y consumo basico, son sectores mas defensivos, con un crecimiento visible a medio largo plazo
apoyado en tendencias demograficas y socio-econémicas. Farmacéuticas, tecnologia médica, alimentacién y bebidas,
cuidado personal, estan presentes de forma significativa en nuestros fondos. Y, por altimo, seguimos viendo
oportunidades en sectores ciclicos de calidad, que se encuentran ante un escenario de subida de volimenes (mayor
actividad) y mayores precios, con valoraciones atractivas. Empresas que actualmente infravaloradas, lideres en su sector,
con buena situacion financiera, y con fuerte sensibilidad en resultados a mejoras en volimenes y precios. Las
encontramos principalmente en nichos industriales y materias primas.

En conclusién, a pesar del buen comportamiento en los Gltimos meses, seguimos observando importantes dispersiones en
distintos mercados / activos, explicadas por los posibles escenarios en el actual entorno COVID, movimiento de yields, la
disrupcién en multiples sectores, o el impacto del ESG. Seguimos viendo oportunidades para la gestion activa y la
seleccidn de valores. Mantenemos una cartera equilibrada entre compafiias de crecimiento visible y calidad, acompafiadas
de compafiias de valor y exposicién al ciclo econémico. Creemos que una cartera equilibrada entre las dos filosofias es
una estrategia adecuada, especialmente en este escenario.

Respecto a la renta fija, en 2022 la clave del mercado estara en lo rapido que se desacelere la inflacion y, por tanto, en la
mayor 0 menor rapidez con la que tienen que actuar los bancos centrales en su proceso de retirada de estimulos. En este
sentido, paises méas adelantados en la recuperacion econémica y con mayores presiones inflacionistas, como EEUU y
Reino Unido, veran como sus bancos centrales poco a poco van subiendo sus tipos de interés. Por el contrario, en la Zona
Euro, el banco central esta todavia lejos de poder subir los suyos, por lo que esperamos unas curvas de tipos en Europa
mas o0 menos contenidas, con los tramos de corto plazo todavia bastante anclados y ligeras subidas en el largo plazo, esto
es, un mayor empinamiento de la curva. Por tanto, favorecemos la inversién en los tramos cortos frente a los largos.

Esta subida de los tipos core justificaria cierta ampliacién de las primas de riesgo de la deuda periférica, aunque sin
movimientos agresivos, por la determinacion del banco central de mantener unas condiciones de financiacién favorables.
Por tanto, reputes significativos de las primas de riesgo de la deuda periférica podrian constituir oportunidades de
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inversion.

Mientras, la deuda corporativa grado de inversion va a dejar de estar apoyada por los programas de compra en EEUU y
Reino Unido, mientras que en Europa el apoyo va a ser mucho menor al que venia teniendo. Por el contrario, a su favor
juega la recuperacion econémica y el descenso esperado en las tasas de default. Aunque las valoraciones son ajustadas
vemos poco riesgo a la baja. En este caso vemos mas atractivos también los plazos cortos ya que consideramos que la
duracién no esta bien pagada.

En cuanto a la deuda high yield, que no cuenta con el apoyo de los bancos centrales, creemos que hay que ser selectivos,
a pesar de que las tasas de default ya se encuentran en niveles muy bajos y nos encontramos en un escenario de
importantes recuperaciones de los ratings de crédito. Por tanto, favorecemos la inversién en modelos de negocio
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regulacion van dejando de computarse como capital bancario y por tanto van siendo recomprados por sus

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
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 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
ES0105611000 - ACCIONES|GEST SM GESTAMP AUTOMOCION SA EUR 33 0,22 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 33 0,22 0 0,00
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 33 0,22 0 0,00
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 33 0,22 0 0,00
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
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 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 0 0,00 0 0,00
US7476012015 - ACCIONES|1856959D US Qualtrics International Inc USD 166 1,11 160 1,07
US25985W1053 - ACCIONES|DOYU US DouYu International Holdings L UsD 0 0,00 12 0,08
US81141R1005 - ACCIONES|0860765D SP Sea Ltd UsD 435 2,90 477 3,19
US90353T1007 - ACCIONES|UBER US UBER TECHNOLOGIES INC UsD 360 2,40 384 2,57
KYG596691041 - ACCIONES|3690 HK Meituan Dianping HKD 221 1,48 285 191
US7223041028 - ACCIONES|PDD US Pinduoduo Inc UsD 155 1,04 302 2,02
NL0012969182 - ACCIONES|ADYEN NA Adyen NV EUR 502 3,35 414 2,77
US44852D1081 - ACCIONES|1510657D CH HUYA Inc UsD 0 0,00 24 0,16
US0900401060 - ACCIONES|BILI US Bilibili Inc UsD 115 0,77 270 1,80
US09857L1089 - ACCIONES|BKNG US BOOKING HOLDINGS INC UsD 445 2,97 365 2,44
US98936J1016 - ACCIONES|ZEN US Zendesk Inc UsD 199 1,33 246 1,65
US92826C8394 - ACCIONES|V US Visa Inc UsD 174 1,16 168 112
US90138F1021 - ACCIONES|TWLO US Twilio Inc UsD 122 0,81 164 1,09
US8522341036 - ACCIONES|SQ US Square Inc UsD 265 1,77 358 2,39
US81762P1021 - ACCIONES|NOW US ServiceNow Inc UsD 169 1,13 128 0,86
US58733R1023 - ACCIONES|MELI US MercadoLibre Inc UsD 145 0,97 154 1,03
US57636Q1040 - ACCIONES|MA US Mastercard Inc UsD 327 2,19 298 1,99
US5128071082 - ACCIONES|LRCX US Lam Research Corp UsD 650 4,34 526 3,51
US47215P1066 - ACCIONES|JD US JD.com Inc UsD 347 2,32 604 4,04
US30303M1027 - ACCIONES|FB US Facebook Inc UsD 1.197 7,99 1.107 7,39
US25470F1049 - ACCIONES|DISCA US Discovery Communications Inc UsD 333 2,22 388 2,59
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US16119P1084 - ACCIONES|CHTR US Charter Communications Inc UsD 432 2,88 428 2,86
US0527691069 - ACCIONES|ADSK US Autodesk Inc UsD 132 0,88 126 0,84
US0382221051 - ACCIONES|AMAT US Applied Materials Inc UsD 849 5,67 692 4,62
US0231351067 - ACCIONES|AMZN US AMAZON.COM INC UsD 994 6,64 920 6,14
US02079K3059 - ACCIONES|GOOGL US Alphabet Inc UsD 1.424 9,51 1.075 7,18
US01609W1027 - ACCIONES|BABA US ALIBABA GROUP HOLDING UsD 482 3,22 822 5,49
US00724F1012 - ACCIONES|ADBE US Adobe Systems Inc UsD 155 1,04 144 0,96
NL0012015705 - ACCIONES|TKWY NA JUST EAT TAKEAWAY EUR 444 2,96 665 4,44
NL0010273215 - ACCIONES|ASML NA ASML HOLDING NV EUR 416 2,77 318 2,12
KYG875721634 - ACCIONES|700 HK TENCENT HOLDINGS LTD HKD 572 3,82 666 4,45
DEOOOA2E4K43 - ACCIONES|DHER GR DELIVERY HERO AG EUR 341 2,27 361 2,41
US5949181045 - ACCIONES|MSFT US MICROSOFT CORP USD 1.444 9,64 1.040 6,95
TOTAL RV COTIZADA 14.011 93,55 14.092 94,13
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 14.011 93,55 14.092 94,13
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 14.011 93,55 14.092 94,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 14.044 93,77 14.092 94,13

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

Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. dispone de una politica de remuneracion que es de aplicacion a todos sus empleados,
politica acorde y compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las IIC que gestiona, asi como con la
estrategia, objetivos y valores de Renta 4 Gestora SGIIC, S.A, que a su vez se encuentra alineada con los principios de la
politica de remuneracion del Grupo Renta 4, siendo revisada al menos una vez al afio.

En este sentido, cabe destacar entre otros aspectos, que las retribuciones se deben adecuar a las condiciones del
mercado de las Instituciones de Inversion Colectiva equiparables por razén de su tamafio, procurando ajustarse a criterios
de moderacion y acordes con los resultados de la Sociedad.

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

Dicha remuneracién variable se calculara en base a una evaluacion global, en la que se podran combinar los resultados
del desempefio individual, los de la unidad de negocio y/o las IIC afectas, asi como resultados globales de la SGIIC y en la
evaluacion de los resultados individuales se atendera tanto a criterios financieros, como no financieros, no existiendo
objetivos ligados a la comision de gestién variable de las IIC. La evaluacion de los resultados de manera general se llevara
a cabo en un marco plurianual, para garantizar que el proceso de evaluacion se base en los resultados a largo plazo.

Para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de las IICs, se prevé adicionalmente que un porcentaje de la remuneracion variable pueda abonarse mediante la
entrega de instrumentos de capital de la sociedad matriz del Grupo, y cuyo pago podré estar parcialmente diferido en un
marco plurianual, favoreciendo de esta manera su alineacién con la estrategia de la Entidad y la adecuada gestion del
negocio a largo plazo, sin que en ningln caso supere la retribucién variable el 100% de la retribucion fija.

Esta politica completa se encuentra en http://www.rentadgestora.com

La remuneracion total que Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado durante el ejercicio 2021 a su personal ha sido; la
remuneracion fija del total de la plantilla ascendi6 a 3.296.806,14 euros, el importe total de la remuneracion variable
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ascendi6 a 586.360,68 euros, de los cuales 495.522,41 euros se abonaron a 35 empleados en concepto de remuneracion
dineraria y 90.838,27 euros en instrumentos financieros a 7 empleados y las aportaciones a Planes de empleo
ascendieron a 47.522,22 euros, siendo la plantilla de la Entidad a 31 de diciembre de 2021 de 76 empleados.

Dentro de dicha la remuneracion total abonada por Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. durante el 2021, cabe destacar que fue
abonada a un empleado que ejerce funciones de alto cargo y cuya actuacion tiene incidencia material en el perfil de riesgo
de las IIC, la remuneracion total de 213.173,94 euros, siendo 164.999,95 euros abonados en concepto de remuneracién
fija, 47.024,10 euros remuneracion variable correspondiente a distintos ejercicios anteriores, siendo el 50% en
remuneracion dineraria y el otro 50% en instrumentos financieros y 1.149,90 euros fueron destinados a aportaciones a
Planes de empleo.

Finalmente destacar que durante el 2021 no se han producido modificaciones resefiables en la Politica de
Remuneraciones de Renta 4 Gestora SGIIC.

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

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos (operaciones de simultaneas).

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MEGATENDENCIAS / CONSUMO
Fecha de registro: 12/11/2021

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que toma como referencia un indice
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6

Descripcion general
Politica de inversion: Ademas de criterios financieros, se aplican criterios de Inversion Socialmente Responsable (ASG),

que siguen estrategias de inversion

basadas en criterios excluyentes y valorativos. La mayoria de la cartera promueve criterios ASG (medioambientales,
sociales y de

gobernanza).

La exposicién a renta variable serd como minimo del 75% de la exposicidn total, exclusivamente en empresas
relacionadas con el sector

consumo, que incluye los subsectores alimentacion, bebidas, cuidado personal, textil, lujo, cosmética, ingredientes, ocio,
restauracion,

hoteles, comunicacion, Internet, bienes de consumo duradero, de servicios, distribucién, suministros e instalaciones. Sin
limite en

términos de distribucion geogréfica ni capitalizacion.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
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Una informacion méas detallada sobre la politica de inversion del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacion EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,51 -0,51

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

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
P e P P - . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE | 150.161,94 1 EUR 0,00 NO
CLASE R | 234.524,17 169 EUR 0,00 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 1.485
CLASE R EUR 2.320
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 9,8878
CLASE R EUR 9,8918

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o

CLASE e SalhEEl B?se de

Imputac. célculo

Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE | 0,12 0,00 0,12 0,12 0,00 0,12 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE R 0,20 0,00 0,20 0,20 0,00 0,20 patrimonio 0,00 0,00 Patrimonio
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2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

%

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,00 0,00
Rentabilidad indice
referencia
Correlacion

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

Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(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 maximas 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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) [ o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo

Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

VaR histoérico del

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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
. 0,18 0,18
(iv)

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
100 1.00
080 080
080 080
o7 oro
. No hay datos dispanibles g0 Na hay datos disponibles
050 050
040 040
030 030
020
020
010
010
000
000
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

%

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,00 0,00
Rentabilidad indice
referencia
Correlacion

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

Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo

Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,25 0,25

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad

100 100

070 070

Mo hay datos dispanibles 080 Na hay datos disponibles

B) Comparativa

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)
Renta Fija Euro 1.418.398 69.532 -0,14
Renta Fija Internacional 5.191 138 0,21
Renta Fija Mixta Euro 10.408 1.035 -1,03
Renta Fija Mixta Internacional 19.387 781 -0,40
Renta Variable Mixta Euro 6.540 108 1,68
Renta Variable Mixta Internacional 43.395 1.181 4,46
Renta Variable Euro 198.849 11.404 4,17
Renta Variable Internacional 395.341 32.625 5,92
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 623.197 19.666 -0,53
Global 544.671 18.074 -0,01
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 Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 251.205 7.001 -0,18
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
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Vocacion inversora

Patrimonio

gestionado* (miles N° de participes*

Rentabilidad
Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 3.516.582 161.545 0,79

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.456 90,83
* Cartera interior 60 1,58
* Cartera exterior 3.396 89,25
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 467 12,27
(+/-) RESTO -118 -3,10
TOTAL PATRIMONIO 3.805 100,00 % 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 155,89 155,89
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,74 -0,74
(+) Rendimientos de gestion -0,51 -0,51
+ Intereses -0,03 -0,03
+ Dividendos 0,02 0,02
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,51 -0,51
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,23 -0,23
- Comision de gestion -0,17 -0,17
- Comision de depositario -0,01 -0,01
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01
- Otros gastos de gestién corriente -0,04 -0,04
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00
(+) Ingresos 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.805 3.805
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Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 60 1,57
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 60 1,57

TOTAL IIC 0 0,00

TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 60 1,57
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 3.396 89,26
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 3.396 89,26
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.396 89,26
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.456 90,83

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

Distribucion Sectores

COMUNICACIONES:
2207%

TESCRERIA 9,17%

_—OTROS: 13,.21%

CONSUMO CICLICO:
2449%

CONSUMO NO CICLICO:
31,06%

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
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SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
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

La CNMV ha resuelto: Autorizar e inscribir a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, en el Registro Administrativo de RENTA 4 MEGATENDENCIAS, FlI,
inscrito en el registro de fondos de inversién de caracter financiero con el nimero 5427, el compartimento RENTA 4
MEGATENDENCIAS / CONSUMO asi como las participaciones siguientes, y al mismo tiempo verificar y registrar su folleto
explicativo y su documento con los datos fundamentales para el inversor: CLASE R CLASE |

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 X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o0 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 X

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Un participe posee participaciones significativas directas (en la clase 1) del 39,03% del patrimonio del fondo.

c) Gestora y depositario pertenecen al grupo Renta 4. Pueden existir operaciones vinculadas
repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de
Deuda Publica, que realiza la Gestora con el Depositario. g) Las comisiones de intermediacion percibidas
por entidades del grupo han sido de 3.985,87 euros, lo que supone un 0,16%.

Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 4.837,91 euros, lo que supone un 0,20%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 21,54 euros, lo que supone un 0,00%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 3.523.151,82 euros, suponiendo un 143,67%.
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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.

Dos afios después de que apareciera el coronavirus, el mundo sigue buscando una salida de la pandemia. A pesar de
esta situacion y de las nuevas variantes, el afio 2021 ha sido muy positivo para el inversor, especialmente en activos de
riesgo.

La renta variable global se ha revalorizado a tasas de doble digito en 2021. En el caso del S&P estadounidense, un
26,9%, hasta alcanzar nuevos maximos histéricos (en 2021 ha marcado 70 maximos, casi igualando el récord de 77
logrados en 1995) y en los Ultimos 3 afios ha subido un 90%, que supone la mayor revalorizacion trianual desde 1997-99.
Tecnologia l6gicamente ha participado en el “rally”, con el Nasdaq subiendo en 2021 un 26,6% (+157% en ultimos 3 afios).

En Europa, el Stoxx 600 se ha revalorizado un +22% (EuroStoxx 50 +21%), con el mejor comportamiento en bancos
(+34%), tecnologia (+34%) y media (+32%). Ocio y viajes, que a finales de mayo era uno de los mejores sectores (+24%
entonces), ha cerrado con un 3,5% al alza, afectado por las variantes del Covid de finales de afio, siendo el peor sector,
junto a “utilities” (+5%) y alimentacién/cuidado personal (+7%). Dentro de Europa, el mejor comportamiento se ha visto en
el CAC 40 (+29%), OMX sueco (+29%), AEX holandés (+28%) y MIB italiano (+23%). El Ibex 35 cerrd en positivo pero
muy por debajo de la media, con un +8%. Los mejores mercados globales, en moneda local , han sido Mongolia (+130%),
Sri Lanka (+80%) y Abu Dhabi (+68%). Con rentabilidades positivas, pero de digito simple bajo, han cerrado el Nikkei
(+4,9%) y Shangai Index (+4,2%). Los peores, Hong Kong (-14%, donde han pesado algunas empresas chinas como
Alibaba o Tencent), Brasil (-12%) y Malta (-6%).

Las subidas en renta variable se han apoyado en la fuerte recuperacion de los beneficios empresariales (>60%, desde una
base deprimida), con revisiones al alza significativas de las estimaciones frente a lo que se estimaba en dic-20. No ha
habido expansion de mudltiplos, al contrario, ha habido contraccién, tanto en Estados Unidos como en Europa.

Desde un punto de vista macro, la recuperacion econémica global continlia adelante, aunque algo mas moderada de lo
previsto hace meses. El momento algido del ciclo ya ha quedado atras, y en la actualidad (atendiendo a los PMIs por
sectores y areas), se esta observando una moderacién de la actividad tras el fuerte rebote inicial. La pandemia y las
nuevas variantes sigue siendo uno de los principales riesgos para la continuidad de la expansion econémica, si bien la
vacunacion masiva reduce considerablemente la presion sanitaria.

Por su parte, las tensiones en la oferta contindan, atendiendo a cifras de comercio global, problemas en cadena de
suministro, costes logisticos de transporte maritimo, etc. Por regiones, en Estados Unidos, los indicadores de
manufacturas estan mostrando algo de desaceleracion, mientras siguen presentes las tensiones en la oferta. La inflacion
sigue en niveles elevados, recogiendo la recuperacion solida de demanda (reapertura econémica) unido a problemas de
oferta (cuellos de botella, costes energéticos), y es previsible que se mantengan todavia unos meses.

Respecto a la Renta Fija, el ejercicio 2021 ha sido un ejercicio de recuperacion de las curvas de tipos de interés, tanto por
la mejora de los indicadores econémicos una vez que la vacunacion de la poblaciéon ha permitido ir reabriendo las
economias, como por el repunte de la inflacién, algo que inicialmente ya se esperaba, por los efectos base de la caida de
precios en 2020, pero que ha probado ser mas persistente de lo esperado. En este escenario, los bancos centrales se han
dado la vuelta al final del ejercicio y ya han comenzado o se han preparado para comenzar a retirar los fuertes programas
de estimulo monetario que implementaron a raiz del paré6n econémico ocasionado en 2020 por las medidas para intentar
contener la pandemia de Covid.
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Ya en los primeros meses del afo, las curvas de tipos de EEUU y Alemania repuntaron con fuerza, especialmente en los
tramos mas a largo plazo, lo que supuso un fuerte incremento de sus pendientes, debido a que las vacunas contra el
Covid hacian vislumbrar el inicio de la recuperacién econémica, asi como a cierto temor de que los estimulos fiscales de la
Administracion Biden fueran a recalentar demasiado la economia y derivar en un repunte de la inflacion por encima de lo
esperado, lo que tuvo su reflejo en un movimiento al alza de la curva americana mucho mas rapido que el de la europea.
Posteriormente, cierta disipacion de los temores de inflacion y un repunte de los contagios por Covid hicieron que las
curvas de tipos volvieran a descender, aplanandose hasta tocar minimos en julio. Posteriormente, los tipos de la deuda
publica volvieron a repuntar al alza, en un contexto ya de verificacién de que se iba a producir la retirada de estimulos por
parte de los bancos centrales, y con la inflacion sorprendiendo al alza, pero no por los fuertes estimulos fiscales en EEUU,
que se han visto reducidos, sino por las fuertes disrupciones que hay en las cadenas de suministro y, en el caso europeo,
ademas por el fuerte encarecimiento que estan registrando los precios de la energia en Europa. El adelanto ya de
préximas subidas de tipos en 2022 en EEUU y Reino Unido, se ha reflejado en el repunte de la parte corta de la curva de
estos paises en los Ultimos meses del afio, con un aplanamiento de las curvas en los tramos mas largos.

Las primas de riesgo de la deuda periférica (ltalia, Espafia, Portugal, Grecia) se mantuvieron mas o menos contenidas a lo
largo del ejercicio, gracias al fuerte programa de compra de activos que esta llevando a cabo el Banco Central Europeo
(BCE), salvo cierto repunte de las primas italiana y griega en los ultimos dos meses del afio, en anticipacion a la fuerte
reduccion de dicho programa en 2022. Igualmente, en un escenario con tipos muy bajos y pocas alternativas de inversion
y en el que la busqueda de rentabilidad ha sido una ténica dominante, los spreads de crédito (diferencial de rentabilidad
del crédito con la deuda publica) se han mantenido muy contenidos y muy cerca de niveles minimos.

En lo que se refiere a politica monetaria, de entre los grandes bancos centrales de Occidente, el Banco Central Europeo
(BCE) sigue siendo el que mantiene una politica mas expansiva, aunque ya ha comenzado a dar sus primeros pasos en la
retirada de estimulos. Asi, en la reunion de diciembre el BCE aprobé un detallado plan para la retirada de su programa de
compras de emergencia (PEPP). Este terminara en marzo de 2022, tal y como se esperaba, aunque ya comenzara a
reducirse en el primer trimestre, algo no estaba contemplado por los mercados. Para evitar que su finalizacién sea
abrupta, el BCE aprobd un incremento del programa “estandar”, el APP, en el segundo trimestre hasta $ 40.000 millones
mensuales, para retroceder hasta $ 30.000 millones en el tercero y volver a su tamafio original de $ 20.000 millones en el
cuarto. Por tanto, una reduccion de las compras de activos por parte del banco central mas agresiva de lo que estaban
descontando los mercados —el PEPP es flexible y no tiene una cantidad fija de compras mensual, pero rondaba los EUR
70.000 millones en cada uno de los Ultimos meses. El BCE se dejé, no obstante, cierta flexibilidad: i) en primer lugar, para
reactivar el PEPP si asi lo considera necesario y, ademas, ii) para llevar a cabo las reinversiones de los vencimientos de
los bonos comprados por el PEPP que vayan aconteciendo, reinversiones que, ademas, se mantienen un afio mas, hasta
2024. Esto le permitira conservar cierto margen de maniobra frente a un programa APP mucho mas rigido, pudiendo
adquirir mas bonos de la periferia ante un potencial repunte de las primas de riesgo, al igual que seguir comprando bonos
griegos, que no son elegibles para el APP al no tener todavia un rating equivalente a Grado de Inversion. Por tanto, una
reduccidn significativa de la compra de bonos por parte del BCE, lo que hara que la deuda periférica cuente, en principio,
con menos apoyo, pero con la suficiente flexibilidad para evitar un incremento descontrolado de las primas de riesgo de
estos paises. En cuanto a posibles subidas de tipos, no se esperan movimientos por parte del BCE hasta al menos finales
de 2023.

Mas adelantada en su retirada de estimulos esta la Reserva Federal (Fed) estadounidense —en linea con la recuperacion
mas rapida que esta economia, mas flexible que la europea, ha registrado. Asi, la Fed comenz6 ya en noviembre la
reduccion de su programa de compras, reduccidn que se vio de nuevo acelerada en diciembre, ante la persistente
inflacion, con lo que se espera que el programa quede finalizado en marzo de 2022. Ademas, la Fed ya adelanta en sus
previsiones tres subidas de tipos (de 25 puntos basicos cada una) en 2022, otras tres en 2023 y dos mas en 2024.
Todavia mas hawkish (restrictivo) esta el Banco de Inglaterra (BoE), que en diciembre ya subio sus tipos de interés de
referencia en 15 puntos basicos, hasta el 0,25% en respuesta a la elevada inflacién, en un entorno en el que, ademas de
las disrupciones de las cadenas de suministros y los altos costes energéticos, la escasez de mano de obra en el pais esta
creando presiones inflacionistas adicionales. Se esperan dos nuevas subidas en 2022.

En los mercados de materias primas, el precio del crudo (Brent) ha subido un 52% en 2021 (a 79 USD/barril), al igual que
otros materiales como el aluminio (+42%) y en menor medida, cobre (+26%) o niquel (+24%). La excepcion de las
materias primas se encuentra en el oro (-4%) y la plata (-12,6%), que en el 2020 tuvieron un buen comportamiento

70




actuando como activo refugio. Por lo que respecta al mercado de divisas, en 2021 el euro se ha depreciado un 7% frente
al délar (a 1,13 USD/EUR) y un 6% frente a la libra (a 0,84 GBP/EUR), y las divisas emergentes se han depreciado ante
un USD mas fuerte.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

El compartimento ha empezado a invertir tras su aprobacién (a mediados de noviembre 2021) en empresas de diferentes
sectores como lujo, cosmética, alimentacion y bebidas, cuidado personal, e-commerce, ocio y entretenimiento. Sin limite
en términos de distribucion geogréafica ni capitalizacién, en la cartera hay compafiias de baja, mediana y elevada
capitalizacion bursatil.

A lo largo de noviembre y diciembre se ha construido la cartera, hasta alcanzar una exposicion neta a renta variable del
91% a dic-21.

El objetivo del compartimento es conseguir un crecimiento de capital a largo plazo mediante la inversiébn en empresas
relacionadas con el sector consumo, que se beneficien de los cambios en los habitos del consumidor. Los cambios
demogréaficos, tecnoldgicos y la preocupacién por el medio ambiente estan transformando los hébitos de consumo.
Algunos sectores y compafiias se benefician de estas megatendencias, con un crecimiento en ingresos y beneficios
superior a la media del mercado, que lleva a una significativa creacion de valor. Ademas, el fondo integra factores ESG en
su proceso de inversion, analizando el impacto que estos factores tienen en la posicién competitiva y financiera de las
empresas.

c. Indice de referencia.

N/A

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

N/A

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

N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La cartera actual estd compuesta por71 compafiias (las 10 primeras suponen el 25% del patrimonio) equilibrada por
sectores y compafiias: Transformacion digital del consumidor supone un 26% (e-commerce, comunicaciones y medios de
pago), alimentacidn/bebidas/HPC supone un 16%, retail, textil y equipamiento deportivo un 12%, lujo y cosmética un 10%.
Otros nichos (13%, mascotas, bicicletas, e-learning, etc.) e ingredientes y packaging (6%) completan la cartera. Respecto
a distribucion geogréfica, USA supone el 42%, Europa el 46% y resto del mundo un 12%.

Las compafiias que mas han aportado a la rentabilidad en el semestre han sido THG, Mastercard, Visa, Alcon, Zoetis y
Procter&Gamble. Las que nos han drenado mas rentabilidad han sido Takeaway, Alibaba, Amazon, Delivery Hero y
Bafang Electric.

b. Operativa de préstamo de valores.

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

N/A

d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad de los indices en el periodo ha sido de 16.37 para el Ibex 35, 15.91 para el Eurostoxx y 12.40 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
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gue los acuerdos a debate impliquen una modificacién en la gestién de la sociedad emisora, contraria a la decisiéon que
motivo la inversion en la Compaiiia.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

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

- La remuneracién de la cuenta corriente en el depositario es de -0,50%.
HECHOS RELEVANTES

- La CNMV ha resuelto: Autorizar e inscribir a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, V
de RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, en el Registro Administrativo de RENTA 4 MEGATENDENCIAS, Fl,
inscrito en el registro de fondos de inversién de caracter financiero con el nimero 5427, el compartimento RENTA 4
MEGATENDENCIAS / CONSUMO asi como las participaciones siguientes, y al mismo tiempo verificar y registrar su folleto
explicativo y su documento con los datos fundamentales para el inversor: CLASE R CLASE |

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.

Muy probablemente el 2022 va a ser el comienzo de una transicién econdmica y financiera significativa. Una transicion
gue ademas de recoger el escenario post-COVID, reflejara una normalizacién en las politicas monetarias, probablemente
rendimientos mas moderados en los mercados financieros, asi como una transicién hacia un enfoque mas fuerte en la
sostenibilidad, a medida que el mundo avanza hacia las emisiones netas cero.

Desde un punto de vista macro, de cara a 2022, esperamos una moderacion en el ritmo de recuperaciéon econémica, pero
desde niveles muy altos y manteniendo crecimientos del PIB 2021-22 superiores al potencial. Las previsiones 2022e de
los organismos internacionales van desde el 4,5% de la OCDE y CE, al 4,9% del FMI, con Europa — Estados Unidos
creciendo en el rango del 4,0-4,5%, Japon alrededor del 3%, China alrededor del 5%, e India por encima del 8%. Los
principales apoyos son el mantenimiento de condiciones financieras favorables (a pesar del inicio de la normalizacion
monetaria), politicas fiscales aun expansivas (infraestructuras, social, economia verde), el control del riesgo sanitario, y los
elevados niveles de ahorro acumulado. Los hogares siguen contando con exceso de ahorro, como consecuencia de 1) la
disminucién del gasto en servicios durante la pandemia, 2) el aumento de estimulos 3) el efecto riqueza (mayor valor de
activos financieros/inmobiliarios). A pesar de las mejoras en la economia, la confianza del consumidor se mantiene por
debajo de niveles previos a la pandemia. Asumiendo una paulatina recuperacion de la confianza del consumidor, el gasto
de los hogares y la fortaleza en el crecimiento de la demanda privada deberia seguir apoyando el crecimiento econémico.
Los principales riesgos al crecimiento global son una inflacion persistentemente alta, cuellos de botella prolongados en el
tiempo, nuevas variantes Covid/rebrotes que impliquen restricciones importantes, y desaceleracion excesiva en China.
Mencidén especial merecen las tensiones en cadenas de suministro y de cuellos de botella a nivel global. El fuerte
incremento de la demanda post-Covid (especialmente en bienes), frente a una oferta limitada (restricciones Covid, unida a
una situacion de infra-inversion previa en algunos sectores), ha tenido impacto en sector transporte, con una congestion
del transporte maritimo (que supone el 90% del transporte de mercancias), llegando a multiplicarse el coste por 5. De cara
a 2022 hay expectativas de moderacion teniendo en cuenta la relajacion en la demanda de bienes (con un traslado de la
recuperacion mas a servicios), paulatina reduccion de las restricciones Covid y aumento de la oferta (2s22/2023). También
ha habido un impacto en sector semiconductores, donde a la fuerte demanda, ya presente antes del Covid (5G, “Internet
of Things”), y exacerbada por la mayor digitalizacion y teletrabajo derivada de la situacién en la pandemia, se le ha
sumado una oferta insuficiente. Los tiempos de entrega se han duplicado, y algunos expertos apuntan a que las tensiones
y cuellos de botella en el sector podria persistir hasta finales de 2022. En materias primas (metales, energia, madera), se
espera cierta moderacion por pérdida de pulso del sector construccion y produccién industrial China, y paulatina
recuperacion de la oferta. En el mercado laboral, se ha visto en 2021 escasez de trabajadores cualificados en algunos
sectores. Se espera moderacion en dichas tensiones, con aumento de participacion (especialmente en USA). Si persisten
los cuellos de botella y los problemas en las cadenas de suministros hasta final de 2022, podrian tener un impacto
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estimado en el PIB 2022e de -0,7/-0 9 puntos porcentuales.

En lo que respecta a Covid, situacion sanitaria y posibles restricciones, el vinculo contagios-UCls/fallecimientos se ha
debilitado en los ultimos meses, confirmado con lo poco que sabemos de Omicron, hecho que deberia permitir evitar
restricciones duras y prolongadas.

Respecto a inflacion, creemos que se mantendra alta mas tiempo del esperado, pero con limitados efectos de segunda
ronda (sin espiral generalizada precios-salarios), y con progresiva moderacién, mas patente desde mediados de 2022. Por
un lado, los altos precios energéticos (quiza necesarios para forzar la transicion a una economia baja en carbono)
deberian moderarse a medida que aumente la oferta, se suavice la demanda (fin invierno 21-22, destruccién de demanda,
provocada por altos precios) y se normalicen inventarios. Por otro, los cuellos de botella deberian remitir a medio plazo,
favorecidos por el control del riesgo sanitario y autoajuste (incremento de capacidad instalada). Y finalmente, otros
aspectos como el aumento de participacion en el mercado laboral, o la desaparicién de efectos base (reapertura, IVA
Alemania, etc.). El riesgo principal esta en los efectos de segunda ronda, que entendemos controlados por el exceso de
capacidad en mercados laborales en Europa, y por factores estructurales deflacionarios (automatizacion, globalizacion,
demografia). Las expectativas de inflacion de medio plazo siguen bien ancladas, especialmente en Europa, y sugieren
moderacion en el medio plazo.

En lo que respecta a politica monetaria, esperamos normalizacién gradual. La recuperacién econémica junto a una
inflacion elevada a corto plazo justifica el inicio de retirada de estimulos monetarios, aunque la persistencia de riesgos
sobre el crecimiento, la expectativa de moderacion de inflacién en 2s22 y los elevados niveles de deuda justifican que la
retirada sea gradual. El riesgo principal para los mercados financieros es un giro demasiado rapido y/o intenso a una
politica monetaria restrictiva. Respecto a politicas fiscales, esperamos que continden los apoyos, aunque con menor
intensidad. La Eurozona (fondo Next Generation UE, 750.000 m EUR) deberia tomar el relevo a EEUU (plan de
infraestructura, Build Back Better). Los principales beneficiados en Europa son los paises periféricos, y los destinos
preferentes son energia y digitalizacidon. Los principales riesgos son retrasos en la recepcién de fondos y/o una
inadecuada utilizacion o ineficiente asignacién de los mismos.

Respecto a divisas, pese al mantenimiento de un délar fuerte en el corto plazo, esperamos gradual apreciacion del Euro a
1,15-1,20 USD/EUR, ante la reduccion del diferencial de crecimiento EEUU Europa, asi como la moderacién del QE en
Europa y déficits gemelos EEUU. Las materias primas deberian seguir impulsadas por mejora de la demanda ante
recuperacién econdmica y oferta mas inelastica, asi como por la esperada depreciacion del dolar

En cuanto a beneficios empresariales, tras las continuadas revisiones al alza desde finales de 2020, y un fuerte
crecimiento en 2021, deberian normalizar su ritmo de crecimiento en niveles alrededor del digito simple alto (en torno al
+6%/+9%), que llevarian los beneficios a finales de 2022 un 10-15% por encima del nivel de 2019. Para poner en contexto
histérico la recuperacion en beneficios, en el ciclo que siguié a la Crisis financiera Global, fueron necesarios 11 afios para
que los beneficios europeos recuperaran su nivel precrisis de 2007. Especial atencion merecen los margenes
empresariales. La posicién de partida es sélida, con un ajuste en costes de estructura en muchas industrias para hacer
frente a la situacién originada por la pandemia. El riesgo esta en los mayores costes de produccion, y la imposibilidad de
algunas compafiias de trasladarlos a mayores precios de venta.

Las valoraciones absolutas son algo exigentes en Estados Unidos (PER 22e de 22x en el S&P 500), no tanto en Europa
(PER 22e del Stoxx 600 en media histérica, 15-15,5%, que supone 0,7x vs. USA, parte baja del rango histérico 0,7-1,0x de
los ultimos 20 afios). No son tan exigentes si atendemos a métricas como FCF yield, con un mayor peso en los indices de
compariias con modelos de negocio mas ligeros y mayor capacidad de conversion a caja libre. EI mercado esta dispuesto
a pagar estos multiplos, en un contexto de ausencia de alternativas, y con el principal apoyo de la liquidez. Las primas de
riesgo permanecen estables y el porcentaje de compafiias con una rentabilidad por dividendo mas alta que el rendimiento
de los bonos corporativos es elevado, con el diferencial entre rentabilidad por dividendo y el rendimiento de los bonos que
siguen en niveles histéricamente altos.

Esperamos por tanto que el crecimiento en los beneficios empresariales sea el principal factor para asistir a un buen
comportamiento de la renta variable en préximos meses/afios, mas que la expansién de multiplos (atendiendo al limitado
potencial para que las condiciones financieras sean alin mas laxas). Por lo tanto, el foco estara en el alcance y velocidad
de la recuperacion econémica, y de los beneficios empresariales

Por tanto, tras el buen comportamiento de la renta variable en 2021, en la actualidad nos encontramos en la transicion
hacia un escenario con ralentizacion del crecimiento econémico, y un paulatino endurecimiento de las condiciones
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financieras, al que se une la intervencion regulatoria en China, la presion en las cadenas de suministro, las presiones
inflacionistas o las dudas sobre el inicio del periodo de ejecucién del “tapering” en Estados Unidos. El escenario de fondo,
no obstante, sigue siendo positivo, teniendo en cuenta la fase de ciclo expansivo en la que nos encontramos, y las buenas
expectativas de resultados empresariales.

Los principales apoyos para un buen comportamiento de la renta variable son: 1) atractiva valoracién relativa a deuda
publica y crédito en contexto de represion financiera (flujos buscando rentabilidad); 2) continuidad en la recuperacion
economica y de beneficios empresariales en 2022; 3) moderacion progresiva de la inflacién que permita mantener una
politica monetaria acomodaticia a pesar del inicio de retirada de los estimulos monetarios (continuara el apoyo de la
liquidez, aunque en menor medida que en afios anteriores); 4) apoyo de politicas fiscales aunque en menor medida que
en afios anteriores; 5) movimientos corporativos (bajos tipos, necesidad de crecer inorganicamente, ganar escala); 6)
elevada rentabilidad por dividendo y recompras de acciones. Respecto a los principales riesgos para la renta variable,
distinguimos: 1) mantenimiento de inflacién elevada durante mas tiempo del esperado que provoque un aumento
prematuro en tiempo y cuantia de los tipos de interés; 2) rebrotes de Covid, que cuestionen los sistemas de salud y
obliguen a restricciones a la actividad econémica asociadas; 3) riesgo de estanflacién en el peor caso (atencién a posible
desaceleracion excesiva de China); 4) mala utilizacién del NGEU (gasto improductivo vs impulso al crecimiento potencial)
y riesgos politicos elecciones Latam ltalia, Francia, midterm EEUU; 6) valoraciones absolutas exigentes en términos
histéricos, aunque razonables en entorno de tipos reales negativos o muy bajos. En este contexto, esperamos un
incremento de volatilidad, probablemente mayor que la vista en 2021, que creemos dara oportunidades de compra.
Consideramos que este escenario ofrece oportunidades para la seleccion de compafiias y gestion “bottom-up”. Seguimos
sobreponderando empresas de calidad y crecimiento visible, , bien gestionadas, inmersas en megatendencias, sélidas
desde un punto de vista financiero, con elevada generacion de caja y retornos sobre el capital empleado interesantes, que
actualmente presentan valoraciones razonables. Las encontramos principalmente en sectores salud, tecnologia y
consumo.

En lo que respecta a las tecnolégicas, sigue abierto el debate sobre una posible burbuja y su comparacion con lo visto en
el afio 2000. No obstante, en 2021 hemos visto correcciones significativas en algunos valores, que quiza a valoraciones de
30-40 veces Valor de Empresa/Ventas vistos hace meses, ya estaban descontando en precio un escenario y crecimiento
muy positivo para proximos afios. A pesar que muchas de estas empresas han seguido creciendo de forma significativa en
2021, sus multiplos se han contraido a cifras mas razonables de 15-20x, llevando a fuertes correcciones en las
cotizaciones. Solo el 29% de los valores del Nasdaq, a comienzos de 2022, estan por encima de su media mévil de 200
sesiones, y el 60% de la ganancia del Nasdaq en 2021 proviene de 5 valores. Como apuntdbamos hace un afio, la
situacion en el caso de las FAAMG, era bien distinta, estamos hablando de compafias que ademas de crecer a doble
digito alto, tienen posiciones dominantes en los negocios en los que operan, fuertes barreras de entrada, elevados
margenes brutos y operativos, modelos de negocio ligeros que llevan a retornos sobre el capital elevados y fuerte
conversién a caja libre, posicion financiera muy saneada (en muchos casos caja neta), y oportunidades de crecimiento
futuro, con tamafios de mercado amplidndose y nuevos verticales. Su escalabilidad y la estructura de mercado evoluciona
hacia monopolios, y desde un punto de vista de valoracién, siguen presentando niveles razonables teniendo en cuenta la
visibilidad de su crecimiento (siguen cotizando a 3-4% FCF yield 22e).

Respecto a salud y consumo basico, son sectores mas defensivos, con un crecimiento visible a medio largo plazo
apoyado en tendencias demograficas y socio-econémicas. Farmacéuticas, tecnologia médica, alimentacion y bebidas,
cuidado personal, estan presentes de forma significativa en nuestros fondos. Y, por ultimo, seguimos viendo
oportunidades en sectores ciclicos de calidad, que se encuentran ante un escenario de subida de volimenes (mayor
actividad) y mayores precios, con valoraciones atractivas. Empresas que actualmente infravaloradas, lideres en su sector,
con buena situacion financiera, y con fuerte sensibilidad en resultados a mejoras en volimenes y precios. Las
encontramos principalmente en nichos industriales y materias primas.

En conclusién, a pesar del buen comportamiento en los Gltimos meses, seguimos observando importantes dispersiones en
distintos mercados / activos, explicadas por los posibles escenarios en el actual entorno COVID, movimiento de yields, la
disrupcién en multiples sectores, o el impacto del ESG. Seguimos viendo oportunidades para la gestion activa y la
seleccién de valores. Mantenemos una cartera equilibrada entre compaiiias de crecimiento visible y calidad, acompafiadas
de compafiias de valor y exposicién al ciclo econémico. Creemos que una cartera equilibrada entre las dos filosofias es
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una estrategia adecuada, especialmente en este escenario.

Muy probablemente el 2022 va a ser el comienzo de una transicién econémica y financiera significativa. Una transicion
gue ademas de recoger el escenario post-COVID, reflejara una normalizacion en las politicas monetarias, probablemente
rendimientos mas moderados en los mercados financieros, asi como una transicién hacia un enfoque mas fuerte en la
sostenibilidad, a medida que el mundo avanza hacia las emisiones netas cero.

Desde un punto de vista macro, de cara a 2022, esperamos una moderacion en el ritmo de recuperacion econémica, pero
desde niveles muy altos y manteniendo crecimientos del PIB 2021-22 superiores al potencial. Las previsiones 2022e de
los organismos internacionales van desde el 4,5% de la OCDE y CE, al 4,9% del FMI, con Europa — Estados Unidos
creciendo en el rango del 4,0-4,5%, Japon alrededor del 3%, China alrededor del 5%, e India por encima del 8%. Los
principales apoyos son el mantenimiento de condiciones financieras favorables (a pesar del inicio de la normalizacion
monetaria), politicas fiscales aun expansivas (infraestructuras, social, economia verde), el control del riesgo sanitario, y los
elevados niveles de ahorro acumulado. Los hogares siguen contando con exceso de ahorro, como consecuencia de 1) la
disminucién del gasto en servicios durante la pandemia, 2) el aumento de estimulos 3) el efecto riqueza (mayor valor de
activos financieros/inmobiliarios). A pesar de las mejoras en la economia, la confianza del consumidor se mantiene por
debajo de niveles previos a la pandemia. Asumiendo una paulatina recuperacion de la confianza del consumidor, el gasto
de los hogares y la fortaleza en el crecimiento de la demanda privada deberia seguir apoyando el crecimiento econémico.
Los principales riesgos al crecimiento global son una inflacién persistentemente alta, cuellos de botella prolongados en el
tiempo, nuevas variantes Covid/rebrotes que impliquen restricciones importantes, y desaceleracion excesiva en China.
Mencidén especial merecen las tensiones en cadenas de suministro y de cuellos de botella a nivel global. El fuerte
incremento de la demanda post-Covid (especialmente en bienes), frente a una oferta limitada (restricciones Covid, unida a
una situacion de infra-inversion previa en algunos sectores), ha tenido impacto en sector transporte, con una congestion
del transporte maritimo (que supone el 90% del transporte de mercancias), llegando a multiplicarse el coste por 5. De cara
a 2022 hay expectativas de moderacion teniendo en cuenta la relajaciéon en la demanda de bienes (con un traslado de la
recuperacion mas a servicios), paulatina reduccion de las restricciones Covid y aumento de la oferta (2s22/2023). También
ha habido un impacto en sector semiconductores, donde a la fuerte demanda, ya presente antes del Covid (5G, “Internet
of Things”), y exacerbada por la mayor digitalizacion y teletrabajo derivada de la situacién en la pandemia, se le ha
sumado una oferta insuficiente. Los tiempos de entrega se han duplicado, y algunos expertos apuntan a que las tensiones
y cuellos de botella en el sector podria persistir hasta finales de 2022. En materias primas (metales, energia, madera), se
espera cierta moderacion por pérdida de pulso del sector construccion y produccién industrial China, y paulatina
recuperacion de la oferta. En el mercado laboral, se ha visto en 2021 escasez de trabajadores cualificados en algunos
sectores. Se espera moderacion en dichas tensiones, con aumento de participacion (especialmente en USA). Si persisten
los cuellos de botella y los problemas en las cadenas de suministros hasta final de 2022, podrian tener un impacto
estimado en el PIB 2022e de -0,7/-0 9 puntos porcentuales.

En lo que respecta a Covid, situacién sanitaria y posibles restricciones, el vinculo contagios-UClIs/fallecimientos se ha
debilitado en los dltimos meses, confirmado con lo poco que sabemos de Omicron, hecho que deberia permitir evitar
restricciones duras y prolongadas.

Respecto a inflacion, creemos que se mantendra alta mas tiempo del esperado, pero con limitados efectos de segunda
ronda (sin espiral generalizada precios-salarios), y con progresiva moderacién, mas patente desde mediados de 2022. Por
un lado, los altos precios energéticos (quiza necesarios para forzar la transicion a una economia baja en carbono)
deberian moderarse a medida que aumente la oferta, se suavice la demanda (fin invierno 21-22, destrucciéon de demanda,
provocada por altos precios) y se normalicen inventarios. Por otro, los cuellos de botella deberian remitir a medio plazo,
favorecidos por el control del riesgo sanitario y autoajuste (incremento de capacidad instalada). Y finalmente, otros
aspectos como el aumento de participacion en el mercado laboral, o la desaparicion de efectos base (reapertura, IVA
Alemania, etc.). El riesgo principal esta en los efectos de segunda ronda, que entendemos controlados por el exceso de
capacidad en mercados laborales en Europa, y por factores estructurales deflacionarios (automatizacion, globalizacion,
demografia). Las expectativas de inflacion de medio plazo siguen bien ancladas, especialmente en Europa, y sugieren
moderacion en el medio plazo.

En lo que respecta a politica monetaria, esperamos normalizacion gradual. La recuperaciéon econémica junto a una
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inflacion elevada a corto plazo justifica el inicio de retirada de estimulos monetarios, aunque la persistencia de riesgos
sobre el crecimiento, la expectativa de moderacion de inflacién en 2s22 y los elevados niveles de deuda justifican que la
retirada sea gradual. El riesgo principal para los mercados financieros es un giro demasiado rapido y/o intenso a una
politica monetaria restrictiva. Respecto a politicas fiscales, esperamos que continden los apoyos, aunque con menor
intensidad. La Eurozona (fondo Next Generation UE, 750.000 m EUR) deberia tomar el relevo a EEUU (plan de
infraestructura, Build Back Better). Los principales beneficiados en Europa son los paises periféricos, y los destinos
preferentes son energia y digitalizacidon. Los principales riesgos son retrasos en la recepcién de fondos y/o una
inadecuada utilizacién o ineficiente asignacién de los mismos.

Respecto a divisas, pese al mantenimiento de un délar fuerte en el corto plazo, esperamos gradual apreciacion del Euro a
1,15-1,20 USD/EUR, ante la reduccion del diferencial de crecimiento EEUU Europa, asi como la moderacién del QE en
Europa y déficits gemelos EEUU. Las materias primas deberian seguir impulsadas por mejora de la demanda ante
recuperacién econdmica y oferta mas inelastica, asi como por la esperada depreciacion del dolar

En cuanto a beneficios empresariales, tras las continuadas revisiones al alza desde finales de 2020, y un fuerte
crecimiento en 2021, deberian normalizar su ritmo de crecimiento en niveles alrededor del digito simple alto (en torno al
+6%/+9%), que llevarian los beneficios a finales de 2022 un 10-15% por encima del nivel de 2019. Para poner en contexto
histérico la recuperacion en beneficios, en el ciclo que siguié a la Crisis financiera Global, fueron necesarios 11 afios para
que los beneficios europeos recuperaran su nivel precrisis de 2007. Especial atencion merecen los margenes
empresariales. La posicién de partida es sélida, con un ajuste en costes de estructura en muchas industrias para hacer
frente a la situacién originada por la pandemia. El riesgo esta en los mayores costes de produccion, y la imposibilidad de
algunas compafiias de trasladarlos a mayores precios de venta.

Las valoraciones absolutas son algo exigentes en Estados Unidos (PER 22e de 22x en el S&P 500), no tanto en Europa
(PER 22e del Stoxx 600 en media histérica, 15-15,5%, que supone 0,7x vs. USA, parte baja del rango histérico 0,7-1,0x de
los ultimos 20 afios). No son tan exigentes si atendemos a métricas como FCF yield, con un mayor peso en los indices de
compafiias con modelos de negocio mas ligeros y mayor capacidad de conversion a caja libre. EI mercado esta dispuesto
a pagar estos multiplos, en un contexto de ausencia de alternativas, y con el principal apoyo de la liquidez. Las primas de
riesgo permanecen estables y el porcentaje de compafiias con una rentabilidad por dividendo mas alta que el rendimiento
de los bonos corporativos es elevado, con el diferencial entre rentabilidad por dividendo y el rendimiento de los bonos que
siguen en niveles histéricamente altos.

Esperamos por tanto que el crecimiento en los beneficios empresariales sea el principal factor para asistir a un buen
comportamiento de la renta variable en préximos meses/afios, mas que la expansiéon de multiplos (atendiendo al limitado
potencial para que las condiciones financieras sean alin mas laxas). Por lo tanto, el foco estara en el alcance y velocidad
de la recuperacion econémica, y de los beneficios empresariales

Por tanto, tras el buen comportamiento de la renta variable en 2021, en la actualidad nos encontramos en la transicion
hacia un escenario con ralentizacion del crecimiento econémico, y un paulatino endurecimiento de las condiciones
financieras, al que se une la intervencion regulatoria en China, la presién en las cadenas de suministro, las presiones
inflacionistas o las dudas sobre el inicio del periodo de ejecucion del “tapering” en Estados Unidos. El escenario de fondo,
no obstante, sigue siendo positivo, teniendo en cuenta la fase de ciclo expansivo en la que nos encontramos, y las buenas
expectativas de resultados empresariales.

Los principales apoyos para un buen comportamiento de la renta variable son: 1) atractiva valoracién relativa a deuda
publica y crédito en contexto de represion financiera (flujos buscando rentabilidad); 2) continuidad en la recuperacion
econdmica y de beneficios empresariales en 2022; 3) moderacion progresiva de la inflacion que permita mantener una
politica monetaria acomodaticia a pesar del inicio de retirada de los estimulos monetarios (continuara el apoyo de la
liquidez, aunque en menor medida que en afios anteriores); 4) apoyo de politicas fiscales aunque en menor medida que
en afos anteriores; 5) movimientos corporativos (bajos tipos, necesidad de crecer inorganicamente, ganar escala); 6)
elevada rentabilidad por dividendo y recompras de acciones. Respecto a los principales riesgos para la renta variable,
distinguimos: 1) mantenimiento de inflacidon elevada durante méas tiempo del esperado que provoque un aumento
prematuro en tiempo y cuantia de los tipos de interés; 2) rebrotes de Covid, que cuestionen los sistemas de salud y
obliguen a restricciones a la actividad econémica asociadas; 3) riesgo de estanflacién en el peor caso (atencion a posible
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desaceleracién excesiva de China); 4) mala utilizacién del NGEU (gasto improductivo vs impulso al crecimiento potencial)
y riesgos politicos elecciones Latam ltalia, Francia, midterm EEUU; 6) valoraciones absolutas exigentes en términos
histéricos, aunque razonables en entorno de tipos reales negativos o0 muy bajos. En este contexto, esperamos un
incremento de volatilidad, probablemente mayor que la vista en 2021, que creemos dara oportunidades de compra.
Consideramos que este escenario ofrece oportunidades para la seleccion de compafiias y gestion “bottom-up”. Seguimos
sobreponderando empresas de calidad y crecimiento visible, , bien gestionadas, inmersas en megatendencias, sélidas
desde un punto de vista financiero, con elevada generacién de caja y retornos sobre el capital empleado interesantes, que
actualmente presentan valoraciones razonables. Las encontramos principalmente en sectores salud, tecnologia y
consumo.

En lo que respecta a las tecnoldgicas, sigue abierto el debate sobre una posible burbuja y su comparacioén con lo visto en
el afio 2000. No obstante, en 2021 hemos visto correcciones significativas en algunos valores, que quiza a valoraciones de
30-40 veces Valor de Empresa/Ventas vistos hace meses, ya estaban descontando en precio un escenario y crecimiento
muy positivo para préximos afios. A pesar que muchas de estas empresas han seguido creciendo de forma significativa en
2021, sus multiplos se han contraido a cifras méas razonables de 15-20x, llevando a fuertes correcciones en las
cotizaciones. Solo el 29% de los valores del Nasdag, a comienzos de 2022, estan por encima de su media movil de 200
sesiones, y el 60% de la ganancia del Nasdaqg en 2021 proviene de 5 valores. Como apuntabamos hace un afo, la
situacion en el caso de las FAAMG, era bien distinta, estamos hablando de compafiias que ademas de crecer a doble
digito alto, tienen posiciones dominantes en los negocios en los que operan, fuertes barreras de entrada, elevados
margenes brutos y operativos, modelos de negocio ligeros que llevan a retornos sobre el capital elevados y fuerte
conversion a caja libre, posicién financiera muy saneada (en muchos casos caja neta), y oportunidades de crecimiento
futuro, con tamafios de mercado amplidndose y nuevos verticales. Su escalabilidad y la estructura de mercado evoluciona
hacia monopolios, y desde un punto de vista de valoracién, siguen presentando niveles razonables teniendo en cuenta la
visibilidad de su crecimiento (siguen cotizando a 3-4% FCF yield 22e).

Respecto a salud y consumo basico, son sectores mas defensivos, con un crecimiento visible a medio largo plazo
apoyado en tendencias demograficas y socio-econémicas. Farmacéuticas, tecnologia médica, alimentacién y bebidas,
cuidado personal, estan presentes de forma significativa en nuestros fondos. Y, por altimo, seguimos viendo
oportunidades en sectores ciclicos de calidad, que se encuentran ante un escenario de subida de volimenes (mayor
actividad) y mayores precios, con valoraciones atractivas. Empresas que actualmente infravaloradas, lideres en su sector,
con buena situacion financiera, y con fuerte sensibilidad en resultados a mejoras en volimenes y precios. Las
encontramos principalmente en nichos industriales y materias primas.

En conclusién, a pesar del buen comportamiento en los Gltimos meses, seguimos observando importantes dispersiones en
distintos mercados / activos, explicadas por los posibles escenarios en el actual entorno COVID, movimiento de yields, la
disrupcién en multiples sectores, o el impacto del ESG. Seguimos viendo oportunidades para la gestion activa y la
seleccidn de valores. Mantenemos una cartera equilibrada entre compafiias de crecimiento visible y calidad, acompafiadas
de compafiias de valor y exposicién al ciclo econémico. Creemos que una cartera equilibrada entre las dos filosofias es
una estrategia adecuada, especialmente en este escenario.

Respecto a la renta fija, en 2022 la clave del mercado estara en lo rapido que se desacelere la inflacion y, por tanto, en la
mayor 0 menor rapidez con la que tienen que actuar los bancos centrales en su proceso de retirada de estimulos. En este
sentido, paises mas adelantados en la recuperacion econémica y con mayores presiones inflacionistas, como EEUU y
Reino Unido, veran como sus bancos centrales poco a poco van subiendo sus tipos de interés. Por el contrario, en la Zona
Euro, el banco central esta todavia lejos de poder subir los suyos, por lo que esperamos unas curvas de tipos en Europa
mas o0 menos contenidas, con los tramos de corto plazo todavia bastante anclados y ligeras subidas en el largo plazo, esto
es, un mayor empinamiento de la curva. Por tanto, favorecemos la inversién en los tramos cortos frente a los largos.

Esta subida de los tipos core justificaria cierta ampliacién de las primas de riesgo de la deuda periférica, aunque sin
movimientos agresivos, por la determinacion del banco central de mantener unas condiciones de financiacién favorables.
Por tanto, reputes significativos de las primas de riesgo de la deuda periférica podrian constituir oportunidades de
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inversion.

Mientras, la deuda corporativa grado de inversion va a dejar de estar apoyada por los programas de compra en EEUU y
Reino Unido, mientras que en Europa el apoyo va a ser mucho menor al que venia teniendo. Por el contrario, a su favor
juega la recuperacién econémica y el descenso esperado en las tasas de default. Aunque las valoraciones son ajustadas
vemos poco riesgo a la baja. En este caso vemos mas atractivos también los plazos cortos ya que consideramos que la
duracién no est4 bien pagada.

En cuanto a la deuda high yield, que no cuenta con el apoyo de los bancos centrales, creemos que hay que ser selectivos,
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R 00 4 A
TotaDeuda Publica Cotlzada merfos de 1 ano 0 0,0%I T TRLUTIPTAULS Ul StUs
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
ES0148396007 - ACCIONES|ITX SM Industria de Diseno Textil SA EUR 60 1,57
TOTAL RV COTIZADA 60 1,57
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 60 1,57
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 60 1,57
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
CNE100003PQ3 - ACCIONES|603489 CH Bafang Electric Suzhou Co Ltd CNY 47 1,23
CNE1000026G2 - ACCIONES|603027 CH QIANHE CNY 23 0,61
CNE100000HB8 - ACCIONES|002304 CH YANGHE CNY 27 0,72
CNE100002TP9 - ACCIONES|603605 CH Proya Cosmetics Co Ltd CNY 29 0,76
NL00150001Y2 - ACCIONES|UMG NA Universal Music Group NV EUR 64 1,69
GB00BMTV7393 - ACCIONES|THG LN THG Holdings PLC GBP 76 2,01
US0090661010 - ACCIONES|ABNB US Airbnb Inc UsD 37 0,96
GB00B10RZP78 - ACCIONES|ULVR LN Unilever PLC EUR 33 0,87
KYG5496K1242 - ACCIONES|2331 HK Li Ning Co Ltd HKD 29 0,76
NO0010823131 - ACCIONES|KAHOOTME NO Kahoot! AS NOK 28 0,73
US82900L1026 - ACCIONES|SMPL US Simply Good Foods Co/The UsD 42 1,11
NL0013654783 - ACCIONES|PRX NA Prosus NV EUR 103 2,71
1T0005366767 - ACCIONES|NEXI IM NEXI SPA EUR 32 0,85
CHO0432492467 - ACCIONES|ALC SW Alcon Inc CHF 39 1,02
US28414H1032 - ACCIONES|ELAN US Elanco Animal Health Inc UsD 60 1,57
LU1778762911 - ACCIONES|SPOT US Spotify Technology SA UsD 27 0,70
US09857L1089 - ACCIONES|BKNG US BOOKING HOLDINGS INC UsD 32 0,83
KYG040111059 - ACCIONES|2020 HK ANTA Sports Products Ltd HKD 47 1,25
US98978V1035 - ACCIONES|ZTS US Zoetis Inc UsD 43 1,13
US92826C8394 - ACCIONES|V US Visa Inc UsD 71 1,85
US81725T1007 - ACCIONES|SXT US Sensient Technologies Corp UsD 31 0,81
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US7134481081 - ACCIONES|PEP US PEPSICO INC UsD 31 0,80
US70450Y1038 - ACCIONES|PYPL US PayPal Holdings Inc UsD 66 1,74
US64110L1061 - ACCIONES|NFLX US NETFLIX INC UsD 45 1,18
US57636Q1040 - ACCIONES|MA US Mastercard Inc UsD 70 1,83
US5184391044 - ACCIONESIEL US ESTEE LAUDER CO INC UsD 47 1,24
US45168D1046 - ACCIONES|IDXX US IDEXX Laboratories Inc UsD 43 1,14
US30303M1027 - ACCIONES|FB US Facebook Inc UsD 109 2,88
US2435371073 - ACCIONES|DECK US Deckers Outdoor Corp UsD 35 0,93
US2270461096 - ACCIONES|CROX US Crocs Inc UsD 32 0,83
US2166484020 - ACCIONES|COO US Cooper Cos Inc/The UsD 55 1,45
US21036P1084 - ACCIONES|STZ US Constellation Brands Inc UsD 30 0,78
US1941621039 - ACCIONES|CL US COLGATE-PALMOLIVE CO UsD 30 0,79
US0231351067 - ACCIONES|AMZN US AMAZON.COM INC UsD 109 2,85
US02079K3059 - ACCIONES|GOOGL US Alphabet Inc UsD 117 3,08
US01609W1027 - ACCIONES|BABA US ALIBABA GROUP HOLDING UsD 88 2,31
SE0007691613 - ACCIONES|DOM SS DOMETIC GROUP AB SEK 58 1,52
SE0006422390 - ACCIONES|THULE SS Thule Group AB SEK 43 1,12
NO0010310956 - ACCIONES|SALM NO Salmar ASA NOK 27 0,72
NL0012015705 - ACCIONES|TKWY NA JUST EAT TAKEAWAY EUR 58 1,53
NL0010583399 - ACCIONES|CRBN NA Corbion NV EUR 44 1,14
JP3633400001 - ACCIONES|7203 JP Toyota Motor Corp JPY 29 0,76
JP3358000002 - ACCIONES|7309 JP Shimano Inc JPY 47 1,24
1T0003115950 - ACCIONES|DLG IM De' Longhi SpA EUR 47 1,24
1E0004906560 - ACCIONES|KYG ID Kerry Group PLC EUR 39 1,03
IEO0B1RR8406 - ACCIONES|SKG ID Smurfit Kappa Group PLC GBP 48 1,27
GB0003718474 - ACCIONES|GAW LN Games Workshop Group PLC GBP 33 0,87
GB00B24CGK77 - ACCIONESI|RB/ LN Reckitt Benckiser Group PLC GBP 45 1,19
GB00BJ62K685 - ACCIONES|PETS LN Pets at Home Group Plc GBP 39 1,02
FR0005691656 - ACCIONES|TRI FP Trigano SA EUR 34 0,90
FR0000121485 - ACCIONES|KER FP KERING EUR 74 1,95
FR0000120693 - ACCIONES|RI FP PERNOD RICARD SA EUR 30 0,78
FR0000120321 - ACCIONES|OR FP L'Oreal SA EUR 42 1,10
FO0000000179 - ACCIONES|BAKKA NO Bakkafrost P/F NOK 26 0,69
F10009005961 - ACCIONES|STERV FH STORA ENSO OYJ EUR 32 0,85
DK0010181759 - ACCIONES|CARLB DC Carlsberg A/S DKK 30 0,80
DE000SYM9999 - ACCIONES|SY1 GR SYMRISE AG EUR 31 0,82
DEOOOA2E4K43 - ACCIONES|DHER GR DELIVERY HERO AG EUR 39 1,03
DEOOOA1IEWWWO - ACCIONES|ADS GR ADIDAS AG EUR 61 1,60
CH0210483332 - ACCIONES|CFR SW CIE FINANCIERE RICHEMO-A REG CHF 26 0,69
CH0114405324 - ACCIONES|GRMN US Garmin Ltd UsD 56 1,48
US1912161007 - ACCIONES|KO US COCA-COLA CO/THE UsD 45 1,19
US7427181091 - ACCIONES|PG US PROCTER & GAMBLE CO/THE UsD 43 1,13
US6541061031 - ACCIONESINKE US NIKE Inc UsD 69 1,81
US5949181045 - ACCIONES|MSFT US MICROSOFT CORP UsD 109 2,88
GB0002374006 - ACCIONES|DGE LN Diageo PLC GBP 46 121
FR0000121667 - ACCIONES|EL FP EssilorLuxottica SA EUR 54 1,43
FR0000121014 - ACCIONES|MC FP LVMH MOET HENNESSY VUITT EUR 84 2,20
CH0038863350 - ACCIONESINESN SW Nestle SA CHF 31 0,81
BE0974293251 - ACCIONES|ABI BB ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/ EUR 48 1,26
TOTAL RV COTIZADA 3.396 89,26
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 3.396 89,26
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.396 89,26
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.456 90,83

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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. dispone de una politica de remuneracion que es de aplicacion a todos sus empleados,
politica acorde y compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las IIC que gestiona, asi como con la
estrategia, objetivos y valores de Renta 4 Gestora SGIIC, S.A, que a su vez se encuentra alineada con los principios de la
politica de remuneracién del Grupo Renta 4, siendo revisada al menos una vez al afio.
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En este sentido, cabe destacar entre otros aspectos, que las retribuciones se deben adecuar a las condiciones del
mercado de las Instituciones de Inversion Colectiva equiparables por razén de su tamafio, procurando ajustarse a criterios
de moderacion y acordes con los resultados de la Sociedad.

En la remuneracion total, los componentes fijos y los componentes variables estaran debidamente equilibrados; el
componente fijo constituir4 una parte suficientemente elevada de la remuneracion total de cada empleado, de modo que la
politica sobre los componentes variables de dicha remuneracién pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea
posible no pagar remuneracion variable alguna.

Dicha remuneracién variable se calculara en base a una evaluacién global, en la que se podran combinar los resultados
del desempefio individual, los de la unidad de negocio y/o las IIC afectas, asi como resultados globales de la SGIIC y en la
evaluacioén de los resultados individuales se atendera tanto a criterios financieros, como no financieros, no existiendo
objetivos ligados a la comision de gestion variable de las IIC. La evaluacion de los resultados de manera general se llevara
a cabo en un marco plurianual, para garantizar que el proceso de evaluacion se base en los resultados a largo plazo.

Para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de las IICs, se prevé adicionalmente que un porcentaje de la remuneracion variable pueda abonarse mediante la
entrega de instrumentos de capital de la sociedad matriz del Grupo, y cuyo pago podra estar parcialmente diferido en un
marco plurianual, favoreciendo de esta manera su alineacién con la estrategia de la Entidad y la adecuada gestion del
negocio a largo plazo, sin que en ningun caso supere la retribucion variable el 100% de la retribucion fija.

Esta politica completa se encuentra en http://www.renta4gestora.com

La remuneracion total que Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado durante el ejercicio 2021 a su personal ha sido; la
remuneracion fija del total de la plantilla ascendi6 a 3.296.806,14 euros, el importe total de la remuneracion variable
ascendio a 586.360,68 euros, de los cuales 495.522,41 euros se abonaron a 35 empleados en concepto de remuneracion
dineraria y 90.838,27 euros en instrumentos financieros a 7 empleados y las aportaciones a Planes de empleo
ascendieron a 47.522,22 euros, siendo la plantilla de la Entidad a 31 de diciembre de 2021 de 76 empleados.

Dentro de dicha la remuneracion total abonada por Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. durante el 2021, cabe destacar que fue
abonada a un empleado que ejerce funciones de alto cargo y cuya actuacion tiene incidencia material en el perfil de riesgo
de las IIC, la remuneracion total de 213.173,94 euros, siendo 164.999,95 euros abonados en concepto de remuneracion
fija, 47.024,10 euros remuneracion variable correspondiente a distintos ejercicios anteriores, siendo el 50% en
remuneracién dineraria y el otro 50% en instrumentos financieros y 1.149,90 euros fueron destinados a aportaciones a
Planes de empleo.

Finalmente destacar que durante el 2021 no se han producido modificaciones resefiables en la Politica de
Remuneraciones de Renta 4 Gestora SGIIC.

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

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos (operaciones de simultaneas).

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MEGATENDENCIAS / MEDIO AMBIENTE
Fecha de registro: 12/11/2021
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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que toma como referencia un indice
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 6

Descripcion general
Politica de inversion: Ademas de criterios financieros, se aplican criterios de Inversién Socialmente Responsible (ASG),

gue siguen estrategias de inversion

basadas en criterios excluyentes y valorativos. La mayoria de la cartera promueve criterios ASG (medioambientales,
sociales y de

gobernanza)

La exposicion a renta variable sera como minimo del 75% de la exposicién total, exclusivamente en compafiias que
promueven una

sociedad sostenible desde el punto de vista medio ambiental. Se invierte en empresas cuyo modelo de negocio esté
relacionado con

perseguir objetivo sostenible, por ejemplo: transporte de bajas emisiones de carbono, energia circular, energias
renovables, industria

alimentaria, almacenamiento de CO2 y electricidad, reforestacion, mejora de la actividad industrial, entre otras..

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 inversién del Compartimento se puede encontrar en su folleto
informativo.

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 Afio t-1
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,51 -0,51

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

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
P e P P - . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - minima | dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
CLASE | 150.669,42 2 EUR 0,00 NO
CLASER | 185.735,41 145 EUR 0,00 NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 1.489
CLASE R EUR 1.834
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 20__ Diciembre 20__ Diciembre 20__
CLASE | EUR 9,8818
CLASE R EUR 9,8725

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
ist. o

CLASE e SalhEEl B?se de

Imputac. célculo

Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE | 0,12 0,00 0,12 0,12 0,00 0,12 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE R 0,20 0,00 0,20 0,20 0,00 0,20 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
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2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE | .Divisa EUR

%

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,00 0,00
Rentabilidad indice
referencia
Correlacion

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

Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(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 maximas 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.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) [ o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo

Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

VaR histoérico del

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.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
. 0,18 0,18
(iv)

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad
100 1.00
080 080
080 080
o7 oro
. No hay datos dispanibles g0 Na hay datos disponibles
050 050
040 040
030 030
020
020
010
010
000
000
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR

%

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,00 0,00
Rentabilidad indice
referencia
Correlacion

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

Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Acumulad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) | o afiot Ultimo . . . » ~ » ~
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
actual trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo

Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

VaR histérico del
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo méximo 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 ultimos 5 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Ano t-1 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
. 0,26 0,26
(iv)

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de 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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo Rentabilidad

100 100

070 070

Mo hay datos dispanibles 080 Na hay datos disponibles

B) Comparativa

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)
Renta Fija Euro 1.418.398 69.532 -0,14
Renta Fija Internacional 5.191 138 0,21
Renta Fija Mixta Euro 10.408 1.035 -1,03
Renta Fija Mixta Internacional 19.387 781 -0,40
Renta Variable Mixta Euro 6.540 108 1,68
Renta Variable Mixta Internacional 43.395 1.181 4,46
Renta Variable Euro 198.849 11.404 4,17
Renta Variable Internacional 395.341 32.625 5,92
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 623.197 19.666 -0,53
Global 544.671 18.074 -0,01
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 Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 251.205 7.001 -0,18
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
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Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 3.516.582 161.545 0,79

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.009 90,55
* Cartera interior 406 12,22
* Cartera exterior 2.603 78,33
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 318 9,57
(+/-) RESTO -5 -0,15
TOTAL PATRIMONIO 3.323 100,00 % 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 realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 0 0
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 146,31 146,31
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -1,06 -1,06
(+) Rendimientos de gestion -0,82 -0,82
+ Intereses -0,03 -0,03
+ Dividendos 0,05 0,05
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,84 -0,84
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,24 -0,24
- Comision de gestion -0,17 -0,17
- Comision de depositario -0,01 -0,01
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01
- Otros gastos de gestién corriente -0,04 -0,04
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,01
(+) Ingresos 0,00 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.323 3.323
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Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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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
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 406 12,22
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 406 12,22
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 406 12,22
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 2.603 78,38
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 2.603 78,38
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.603 78,38
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.009 90,60

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

Distribucion Sectores

CONSUMO NG CICLICO:
14,30% N

OTROS: 26,92%

MATERIALES BASICOS: _
15,87%

INDUSTRIAL: 25,30%
UTLITIES: 17,61%———/

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
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SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
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

La CNMV ha resuelto: Autorizar e inscribir a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, en el Registro Administrativo de RENTA 4 MEGATENDENCIAS, FlI,
inscrito en el registro de fondos de inversién de caracter financiero con el nimero 5427, el compartimento RENTA 4
MEGATENDENCIAS / MEDIO AMBIENTE asi como las clases de participaciones siguientes, y al mismo tiempo verificar y
registrar su folleto explicativo y su documento con los datos fundamentales para el inversor: CLASE R CLASE |

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 X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o0 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 X

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Un participe posee participaciones significativas directas (en la clase ) del 44,69% del patrimonio del fondo.

c) Gestora y depositario pertenecen al grupo Renta 4. Pueden existir operaciones vinculadas
repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de
Deuda Publica, que realiza la Gestora con el Depositario. g) Las comisiones de intermediacion percibidas
por entidades del grupo han sido de 3.524,72 euros, lo que supone un 0,15%.

Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 3.061,46 euros, lo que supone un 0,13%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 21,56 euros, lo que supone un 0,00%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 3.431.510,16 euros, suponiendo un 150,01%.
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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.

Dos afios después de que apareciera el coronavirus, el mundo sigue buscando una salida de la pandemia. A pesar de
esta situacion y de las nuevas variantes, el afio 2021 ha sido muy positivo para el inversor, especialmente en activos de
riesgo.

La renta variable global se ha revalorizado a tasas de doble digito en 2021. En el caso del S&P estadounidense, un
26,9%, hasta alcanzar nuevos maximos histéricos (en 2021 ha marcado 70 maximos, casi igualando el récord de 77
logrados en 1995) y en los Ultimos 3 afios ha subido un 90%, que supone la mayor revalorizacion trianual desde 1997-99.
Tecnologia l6gicamente ha participado en el “rally”, con el Nasdaq subiendo en 2021 un 26,6% (+157% en ultimos 3 afios).

En Europa, el Stoxx 600 se ha revalorizado un +22% (EuroStoxx 50 +21%), con el mejor comportamiento en bancos
(+34%), tecnologia (+34%) y media (+32%). Ocio y viajes, que a finales de mayo era uno de los mejores sectores (+24%
entonces), ha cerrado con un 3,5% al alza, afectado por las variantes del Covid de finales de afio, siendo el peor sector,
junto a “utilities” (+5%) y alimentacién/cuidado personal (+7%). Dentro de Europa, el mejor comportamiento se ha visto en
el CAC 40 (+29%), OMX sueco (+29%), AEX holandés (+28%) y MIB italiano (+23%). El Ibex 35 cerrd en positivo pero
muy por debajo de la media, con un +8%. Los mejores mercados globales, en moneda local , han sido Mongolia (+130%),
Sri Lanka (+80%) y Abu Dhabi (+68%). Con rentabilidades positivas, pero de digito simple bajo, han cerrado el Nikkei
(+4,9%) y Shangai Index (+4,2%). Los peores, Hong Kong (-14%, donde han pesado algunas empresas chinas como
Alibaba o Tencent), Brasil (-12%) y Malta (-6%).

Las subidas en renta variable se han apoyado en la fuerte recuperacion de los beneficios empresariales (>60%, desde una
base deprimida), con revisiones al alza significativas de las estimaciones frente a lo que se estimaba en dic-20. No ha
habido expansion de mudltiplos, al contrario, ha habido contraccién, tanto en Estados Unidos como en Europa.

Desde un punto de vista macro, la recuperacion econémica global continlia adelante, aunque algo mas moderada de lo
previsto hace meses. El momento algido del ciclo ya ha quedado atras, y en la actualidad (atendiendo a los PMIs por
sectores y areas), se esta observando una moderacién de la actividad tras el fuerte rebote inicial. La pandemia y las
nuevas variantes sigue siendo uno de los principales riesgos para la continuidad de la expansion econémica, si bien la
vacunacion masiva reduce considerablemente la presion sanitaria.

Por su parte, las tensiones en la oferta contindan, atendiendo a cifras de comercio global, problemas en cadena de
suministro, costes logisticos de transporte maritimo, etc. Por regiones, en Estados Unidos, los indicadores de
manufacturas estan mostrando algo de desaceleracion, mientras siguen presentes las tensiones en la oferta. La inflacion
sigue en niveles elevados, recogiendo la recuperacion solida de demanda (reapertura econémica) unido a problemas de
oferta (cuellos de botella, costes energéticos), y es previsible que se mantengan todavia unos meses.

Respecto a la Renta Fija, el ejercicio 2021 ha sido un ejercicio de recuperacion de las curvas de tipos de interés, tanto por
la mejora de los indicadores econémicos una vez que la vacunacion de la poblaciéon ha permitido ir reabriendo las
economias, como por el repunte de la inflacién, algo que inicialmente ya se esperaba, por los efectos base de la caida de
precios en 2020, pero que ha probado ser mas persistente de lo esperado. En este escenario, los bancos centrales se han
dado la vuelta al final del ejercicio y ya han comenzado o se han preparado para comenzar a retirar los fuertes programas
de estimulo monetario que implementaron a raiz del paré6n econémico ocasionado en 2020 por las medidas para intentar
contener la pandemia de Covid.
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Ya en los primeros meses del afo, las curvas de tipos de EEUU y Alemania repuntaron con fuerza, especialmente en los
tramos mas a largo plazo, lo que supuso un fuerte incremento de sus pendientes, debido a que las vacunas contra el
Covid hacian vislumbrar el inicio de la recuperacién econémica, asi como a cierto temor de que los estimulos fiscales de la
Administracion Biden fueran a recalentar demasiado la economia y derivar en un repunte de la inflacion por encima de lo
esperado, lo que tuvo su reflejo en un movimiento al alza de la curva americana mucho mas rapido que el de la europea.
Posteriormente, cierta disipacion de los temores de inflacion y un repunte de los contagios por Covid hicieron que las
curvas de tipos volvieran a descender, aplanandose hasta tocar minimos en julio. Posteriormente, los tipos de la deuda
publica volvieron a repuntar al alza, en un contexto ya de verificacién de que se iba a producir la retirada de estimulos por
parte de los bancos centrales, y con la inflacion sorprendiendo al alza, pero no por los fuertes estimulos fiscales en EEUU,
que se han visto reducidos, sino por las fuertes disrupciones que hay en las cadenas de suministro y, en el caso europeo,
ademas por el fuerte encarecimiento que estan registrando los precios de la energia en Europa. El adelanto ya de
préximas subidas de tipos en 2022 en EEUU y Reino Unido, se ha reflejado en el repunte de la parte corta de la curva de
estos paises en los Ultimos meses del afio, con un aplanamiento de las curvas en los tramos mas largos.

Las primas de riesgo de la deuda periférica (ltalia, Espafia, Portugal, Grecia) se mantuvieron mas o menos contenidas a lo
largo del ejercicio, gracias al fuerte programa de compra de activos que esta llevando a cabo el Banco Central Europeo
(BCE), salvo cierto repunte de las primas italiana y griega en los ultimos dos meses del afio, en anticipacion a la fuerte
reduccion de dicho programa en 2022. Igualmente, en un escenario con tipos muy bajos y pocas alternativas de inversion
y en el que la busqueda de rentabilidad ha sido una ténica dominante, los spreads de crédito (diferencial de rentabilidad
del crédito con la deuda publica) se han mantenido muy contenidos y muy cerca de niveles minimos.

En lo que se refiere a politica monetaria, de entre los grandes bancos centrales de Occidente, el Banco Central Europeo
(BCE) sigue siendo el que mantiene una politica mas expansiva, aunque ya ha comenzado a dar sus primeros pasos en la
retirada de estimulos. Asi, en la reunion de diciembre el BCE aprobé un detallado plan para la retirada de su programa de
compras de emergencia (PEPP). Este terminara en marzo de 2022, tal y como se esperaba, aunque ya comenzara a
reducirse en el primer trimestre, algo no estaba contemplado por los mercados. Para evitar que su finalizacién sea
abrupta, el BCE aprobd un incremento del programa “estandar”, el APP, en el segundo trimestre hasta $ 40.000 millones
mensuales, para retroceder hasta $ 30.000 millones en el tercero y volver a su tamafio original de $ 20.000 millones en el
cuarto. Por tanto, una reduccion de las compras de activos por parte del banco central mas agresiva de lo que estaban
descontando los mercados —el PEPP es flexible y no tiene una cantidad fija de compras mensual, pero rondaba los EUR
70.000 millones en cada uno de los Ultimos meses. El BCE se dejé, no obstante, cierta flexibilidad: i) en primer lugar, para
reactivar el PEPP si asi lo considera necesario y, ademas, ii) para llevar a cabo las reinversiones de los vencimientos de
los bonos comprados por el PEPP que vayan aconteciendo, reinversiones que, ademas, se mantienen un afio mas, hasta
2024. Esto le permitira conservar cierto margen de maniobra frente a un programa APP mucho mas rigido, pudiendo
adquirir mas bonos de la periferia ante un potencial repunte de las primas de riesgo, al igual que seguir comprando bonos
griegos, que no son elegibles para el APP al no tener todavia un rating equivalente a Grado de Inversion. Por tanto, una
reduccidn significativa de la compra de bonos por parte del BCE, lo que hara que la deuda periférica cuente, en principio,
con menos apoyo, pero con la suficiente flexibilidad para evitar un incremento descontrolado de las primas de riesgo de
estos paises. En cuanto a posibles subidas de tipos, no se esperan movimientos por parte del BCE hasta al menos finales
de 2023.

Mas adelantada en su retirada de estimulos esta la Reserva Federal (Fed) estadounidense —en linea con la recuperacion
mas rapida que esta economia, mas flexible que la europea, ha registrado. Asi, la Fed comenz6 ya en noviembre la
reduccion de su programa de compras, reduccidn que se vio de nuevo acelerada en diciembre, ante la persistente
inflacion, con lo que se espera que el programa quede finalizado en marzo de 2022. Ademas, la Fed ya adelanta en sus
previsiones tres subidas de tipos (de 25 puntos basicos cada una) en 2022, otras tres en 2023 y dos mas en 2024.
Todavia mas hawkish (restrictivo) esta el Banco de Inglaterra (BoE), que en diciembre ya subio sus tipos de interés de
referencia en 15 puntos basicos, hasta el 0,25% en respuesta a la elevada inflacién, en un entorno en el que, ademas de
las disrupciones de las cadenas de suministros y los altos costes energéticos, la escasez de mano de obra en el pais esta
creando presiones inflacionistas adicionales. Se esperan dos nuevas subidas en 2022.

En los mercados de materias primas, el precio del crudo (Brent) ha subido un 52% en 2021 (a 79 USD/barril), al igual que
otros materiales como el aluminio (+42%) y en menor medida, cobre (+26%) o niquel (+24%). La excepcion de las
materias primas se encuentra en el oro (-4%) y la plata (-12,6%), que en el 2020 tuvieron un buen comportamiento
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actuando como activo refugio. Por lo que respecta al mercado de divisas, en 2021 el euro se ha depreciado un 7% frente
al délar (a 1,13 USD/EUR) y un 6% frente a la libra (a 0,84 GBP/EUR), y las divisas emergentes se han depreciado ante
un USD mas fuerte.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

Renta 4 Megatendencias Medio Ambiente es un nuevo compartimento del fondo Renta 4 Megatendencias que incluye en
su universo de inversion compafiias que promueven caracteristicas sostenibles o que tienen un objetivo puramente
sostenible (Art. 8 por la CNMV) ademas de ser compafiias de alta calidad, con ventajas competitivas y solidez financiera.
Se diferencia de otros fondos presentes en el mercado en su estilo de inversion propio y en la diversificacion, tanto
sectorial, como geogréafica y de capitalizacidon. No sélo se invierte en una tematica como las energias renovables o el
hidrégeno, sino que invertimos en diferentes sectores beneficiados por esta megatendencia sin limitaciones geograficas ni
de tamafio, lo que minimiza la volatilidad de la cartera.

c. Indice de referencia.

N/A

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

N/A

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

N/A

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante la creacion del fondo hemos invertido en diversos subsectores dentro de la tematica medio ambiente, como son el
tratamiento de agua, la gestion de residuos, las energias renovables, el hidrégeno o la alimentacién sostenible (estos 5
subsectores representan 2/3 de la cartera) y, por otro lado, también hemos visto potencial de crecimiento en otros
subsectores como la captacion de CO2, la reforestacion, el transporte sostenible, las baterias y los semiconductores y el
reciclado y la economia circular (que representan 1/3 de la cartera).

b. Operativa de préstamo de valores.

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

No aplica.

d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad de los indices en el periodo ha sido de 16.37 para el Ibex 35, 15.91 para el Eurostoxx y 12.40 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 modificacién en la gestion de la sociedad emisora, contraria a la decisién que
motivo la inversion en la Compaiiia.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA GENERAL 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%.
HECHOS RELEVANTES
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- La CNMV ha resuelto: Autorizar e inscribir a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, V
de RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, en el Registro Administrativo de RENTA 4 MEGATENDENCIAS, Fl,
inscrito en el registro de fondos de inversién de caracter financiero con el nimero 5427, el compartimento RENTA 4
MEGATENDENCIAS / MEDIO AMBIENTE asi como las clases de participaciones siguientes, y al mismo tiempo verificar y
registrar su folleto explicativo y su documento con los datos fundamentales para el inversor: CLASE R CLASE |

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.

En los ultimos 2 meses el fondo ha caido un -0,34% coincidiendo con la aparicion de la nueva variante Omicron que ha
provocado incertidumbre en las principales bolsas mundiales. No obstante, hemos aprovechado para ajustar la cartera
durante este periodo y pensamos que la incertidumbre actual es transitoria y confiamos en una evolucién positiva de cara
al préximo afio.

Ademas, pensamos que la tematica de medio ambiente no es una tendencia pasajera, sino duradera en el largo plazo que
incluso en momentos clave o crisis muestra resiliencia.

Muy probablemente el 2022 va a ser el comienzo de una transicion econdmica y financiera significativa. Una transicion
gue ademas de recoger el escenario post-COVID, reflejara una normalizacién en las politicas monetarias, probablemente
rendimientos mas moderados en los mercados financieros, asi como una transicién hacia un enfoque mas fuerte en la
sostenibilidad, a medida que el mundo avanza hacia las emisiones netas cero.

Desde un punto de vista macro, de cara a 2022, esperamos una moderacion en el ritmo de recuperaciéon econémica, pero
desde niveles muy altos y manteniendo crecimientos del PIB 2021-22 superiores al potencial. Las previsiones 2022e de
los organismos internacionales van desde el 4,5% de la OCDE y CE, al 4,9% del FMI, con Europa — Estados Unidos
creciendo en el rango del 4,0-4,5%, Japon alrededor del 3%, China alrededor del 5%, e India por encima del 8%. Los
principales apoyos son el mantenimiento de condiciones financieras favorables (a pesar del inicio de la normalizacion
monetaria), politicas fiscales aun expansivas (infraestructuras, social, economia verde), el control del riesgo sanitario, y los
elevados niveles de ahorro acumulado. Los hogares siguen contando con exceso de ahorro, como consecuencia de 1) la
disminucién del gasto en servicios durante la pandemia, 2) el aumento de estimulos 3) el efecto riqueza (mayor valor de
activos financieros/inmobiliarios). A pesar de las mejoras en la economia, la confianza del consumidor se mantiene por
debajo de niveles previos a la pandemia. Asumiendo una paulatina recuperacion de la confianza del consumidor, el gasto
de los hogares y la fortaleza en el crecimiento de la demanda privada deberia seguir apoyando el crecimiento econémico.
Los principales riesgos al crecimiento global son una inflacion persistentemente alta, cuellos de botella prolongados en el
tiempo, nuevas variantes Covid/rebrotes que impliquen restricciones importantes, y desaceleracion excesiva en China.
Mencidén especial merecen las tensiones en cadenas de suministro y de cuellos de botella a nivel global. El fuerte
incremento de la demanda post-Covid (especialmente en bienes), frente a una oferta limitada (restricciones Covid, unida a
una situacion de infra-inversion previa en algunos sectores), ha tenido impacto en sector transporte, con una congestion
del transporte maritimo (que supone el 90% del transporte de mercancias), llegando a multiplicarse el coste por 5. De cara
a 2022 hay expectativas de moderacion teniendo en cuenta la relajacion en la demanda de bienes (con un traslado de la
recuperacion mas a servicios), paulatina reduccion de las restricciones Covid y aumento de la oferta (2s22/2023). También
ha habido un impacto en sector semiconductores, donde a la fuerte demanda, ya presente antes del Covid (5G, “Internet
of Things”), y exacerbada por la mayor digitalizacion y teletrabajo derivada de la situacién en la pandemia, se le ha
sumado una oferta insuficiente. Los tiempos de entrega se han duplicado, y algunos expertos apuntan a que las tensiones
y cuellos de botella en el sector podria persistir hasta finales de 2022. En materias primas (metales, energia, madera), se
espera cierta moderacion por pérdida de pulso del sector construccion y produccién industrial China, y paulatina
recuperacion de la oferta. En el mercado laboral, se ha visto en 2021 escasez de trabajadores cualificados en algunos
sectores. Se espera moderacion en dichas tensiones, con aumento de participacion (especialmente en USA). Si persisten
los cuellos de botella y los problemas en las cadenas de suministros hasta final de 2022, podrian tener un impacto
estimado en el PIB 2022e de -0,7/-0 9 puntos porcentuales.

En lo que respecta a Covid, situacién sanitaria y posibles restricciones, el vinculo contagios-UCls/fallecimientos se ha
debilitado en los ultimos meses, confirmado con lo poco que sabemos de Omicron, hecho que deberia permitir evitar
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restricciones duras y prolongadas.

Respecto a inflacion, creemos que se mantendra alta mas tiempo del esperado, pero con limitados efectos de segunda
ronda (sin espiral generalizada precios-salarios), y con progresiva moderacién, mas patente desde mediados de 2022. Por
un lado, los altos precios energéticos (quiza necesarios para forzar la transicion a una economia baja en carbono)
deberian moderarse a medida que aumente la oferta, se suavice la demanda (fin invierno 21-22, destrucciéon de demanda,
provocada por altos precios) y se normalicen inventarios. Por otro, los cuellos de botella deberian remitir a medio plazo,
favorecidos por el control del riesgo sanitario y autoajuste (incremento de capacidad instalada). Y finalmente, otros
aspectos como el aumento de participacion en el mercado laboral, o la desaparicién de efectos base (reapertura, IVA
Alemania, etc.). El riesgo principal esta en los efectos de segunda ronda, que entendemos controlados por el exceso de
capacidad en mercados laborales en Europa, y por factores estructurales deflacionarios (automatizacion, globalizacion,
demografia). Las expectativas de inflacion de medio plazo siguen bien ancladas, especialmente en Europa, y sugieren
moderacion en el medio plazo.

En lo que respecta a politica monetaria, esperamos normalizacién gradual. La recuperacién econémica junto a una
inflacion elevada a corto plazo justifica el inicio de retirada de estimulos monetarios, aunque la persistencia de riesgos
sobre el crecimiento, la expectativa de moderacion de inflacién en 2s22 y los elevados niveles de deuda justifican que la
retirada sea gradual. El riesgo principal para los mercados financieros es un giro demasiado rapido y/o intenso a una
politica monetaria restrictiva. Respecto a politicas fiscales, esperamos que continden los apoyos, aunque con menor
intensidad. La Eurozona (fondo Next Generation UE, 750.000 m EUR) deberia tomar el relevo a EEUU (plan de
infraestructura, Build Back Better). Los principales beneficiados en Europa son los paises periféricos, y los destinos
preferentes son energia y digitalizacidon. Los principales riesgos son retrasos en la recepcién de fondos y/o una
inadecuada utilizacion o ineficiente asignacién de los mismos.

Respecto a divisas, pese al mantenimiento de un délar fuerte en el corto plazo, esperamos gradual apreciacion del Euro a
1,15-1,20 USD/EUR, ante la reduccion del diferencial de crecimiento EEUU Europa, asi como la moderacién del QE en
Europa y déficits gemelos EEUU. Las materias primas deberian seguir impulsadas por mejora de la demanda ante
recuperacién econdmica y oferta mas inelastica, asi como por la esperada depreciacion del dolar

En cuanto a beneficios empresariales, tras las continuadas revisiones al alza desde finales de 2020, y un fuerte
crecimiento en 2021, deberian normalizar su ritmo de crecimiento en niveles alrededor del digito simple alto (en torno al
+6%/+9%), que llevarian los beneficios a finales de 2022 un 10-15% por encima del nivel de 2019. Para poner en contexto
histérico la recuperacion en beneficios, en el ciclo que siguié a la Crisis financiera Global, fueron necesarios 11 afios para
que los beneficios europeos recuperaran su nivel precrisis de 2007. Especial atencion merecen los margenes
empresariales. La posicién de partida es sélida, con un ajuste en costes de estructura en muchas industrias para hacer
frente a la situacién originada por la pandemia. El riesgo esta en los mayores costes de produccion, y la imposibilidad de
algunas compafiias de trasladarlos a mayores precios de venta.

Las valoraciones absolutas son algo exigentes en Estados Unidos (PER 22e de 22x en el S&P 500), no tanto en Europa
(PER 22e del Stoxx 600 en media histérica, 15-15,5%, que supone 0,7x vs. USA, parte baja del rango histérico 0,7-1,0x de
los ultimos 20 afios). No son tan exigentes si atendemos a métricas como FCF yield, con un mayor peso en los indices de
compariias con modelos de negocio mas ligeros y mayor capacidad de conversion a caja libre. EI mercado esta dispuesto
a pagar estos multiplos, en un contexto de ausencia de alternativas, y con el principal apoyo de la liquidez. Las primas de
riesgo permanecen estables y el porcentaje de compafiias con una rentabilidad por dividendo mas alta que el rendimiento
de los bonos corporativos es elevado, con el diferencial entre rentabilidad por dividendo y el rendimiento de los bonos que
siguen en niveles histéricamente altos.

Esperamos por tanto que el crecimiento en los beneficios empresariales sea el principal factor para asistir a un buen
comportamiento de la renta variable en préximos meses/afios, mas que la expansién de multiplos (atendiendo al limitado
potencial para que las condiciones financieras sean alin mas laxas). Por lo tanto, el foco estara en el alcance y velocidad
de la recuperacion econémica, y de los beneficios empresariales

Por tanto, tras el buen comportamiento de la renta variable en 2021, en la actualidad nos encontramos en la transicion
hacia un escenario con ralentizacion del crecimiento econémico, y un paulatino endurecimiento de las condiciones
financieras, al que se une la intervencion regulatoria en China, la presién en las cadenas de suministro, las presiones
inflacionistas o las dudas sobre el inicio del periodo de ejecucion del “tapering” en Estados Unidos. El escenario de fondo,
no obstante, sigue siendo positivo, teniendo en cuenta la fase de ciclo expansivo en la que nos encontramos, y las buenas
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expectativas de resultados empresariales.

Los principales apoyos para un buen comportamiento de la renta variable son: 1) atractiva valoracién relativa a deuda
publica y crédito en contexto de represion financiera (flujos buscando rentabilidad); 2) continuidad en la recuperacion
economica y de beneficios empresariales en 2022; 3) moderacion progresiva de la inflacién que permita mantener una
politica monetaria acomodaticia a pesar del inicio de retirada de los estimulos monetarios (continuara el apoyo de la
liquidez, aunque en menor medida que en afios anteriores); 4) apoyo de politicas fiscales aunque en menor medida que
en afios anteriores; 5) movimientos corporativos (bajos tipos, necesidad de crecer inorganicamente, ganar escala); 6)
elevada rentabilidad por dividendo y recompras de acciones. Respecto a los principales riesgos para la renta variable,
distinguimos: 1) mantenimiento de inflacién elevada durante mas tiempo del esperado que provoque un aumento
prematuro en tiempo y cuantia de los tipos de interés; 2) rebrotes de Covid, que cuestionen los sistemas de salud y
obliguen a restricciones a la actividad econémica asociadas; 3) riesgo de estanflacién en el peor caso (atencién a posible
desaceleracion excesiva de China); 4) mala utilizacién del NGEU (gasto improductivo vs impulso al crecimiento potencial)
y riesgos politicos elecciones Latam lItalia, Francia, midterm EEUU; 6) valoraciones absolutas exigentes en términos
histéricos, aunque razonables en entorno de tipos reales negativos o muy bajos. En este contexto, esperamos un
incremento de volatilidad, probablemente mayor que la vista en 2021, que creemos dara oportunidades de compra.
Consideramos que este escenario ofrece oportunidades para la seleccion de compafiias y gestion “bottom-up”. Seguimos
sobreponderando empresas de calidad y crecimiento visible, , bien gestionadas, inmersas en megatendencias, sélidas
desde un punto de vista financiero, con elevada generacion de caja y retornos sobre el capital empleado interesantes, que
actualmente presentan valoraciones razonables. Las encontramos principalmente en sectores salud, tecnologia y
consumo.

En lo que respecta a las tecnolégicas, sigue abierto el debate sobre una posible burbuja y su comparacion con lo visto en
el afio 2000. No obstante, en 2021 hemos visto correcciones significativas en algunos valores, que quiza a valoraciones de
30-40 veces Valor de Empresa/Ventas vistos hace meses, ya estaban descontando en precio un escenario y crecimiento
muy positivo para proximos afios. A pesar que muchas de estas empresas han seguido creciendo de forma significativa en
2021, sus multiplos se han contraido a cifras mas razonables de 15-20x, llevando a fuertes correcciones en las
cotizaciones. Solo el 29% de los valores del Nasdaq, a comienzos de 2022, estan por encima de su media mévil de 200
sesiones, y el 60% de la ganancia del Nasdaq en 2021 proviene de 5 valores. Como apuntdbamos hace un afio, la
situacion en el caso de las FAAMG, era bien distinta, estamos hablando de compafias que ademas de crecer a doble
digito alto, tienen posiciones dominantes en los negocios en los que operan, fuertes barreras de entrada, elevados
margenes brutos y operativos, modelos de negocio ligeros que llevan a retornos sobre el capital elevados y fuerte
conversién a caja libre, posicion financiera muy saneada (en muchos casos caja neta), y oportunidades de crecimiento
futuro, con tamafios de mercado amplidndose y nuevos verticales. Su escalabilidad y la estructura de mercado evoluciona
hacia monopolios, y desde un punto de vista de valoracién, siguen presentando niveles razonables teniendo en cuenta la
visibilidad de su crecimiento (siguen cotizando a 3-4% FCF yield 22e).

Respecto a salud y consumo basico, son sectores mas defensivos, con un crecimiento visible a medio largo plazo
apoyado en tendencias demograficas y socio-econémicas. Farmacéuticas, tecnologia médica, alimentacion y bebidas,
cuidado personal, estan presentes de forma significativa en nuestros fondos. Y, por ultimo, seguimos viendo
oportunidades en sectores ciclicos de calidad, que se encuentran ante un escenario de subida de volimenes (mayor
actividad) y mayores precios, con valoraciones atractivas. Empresas que actualmente infravaloradas, lideres en su sector,
con buena situacion financiera, y con fuerte sensibilidad en resultados a mejoras en volimenes y precios. Las
encontramos principalmente en nichos industriales y materias primas.

En conclusién, a pesar del buen comportamiento en los Gltimos meses, seguimos observando importantes dispersiones en
distintos mercados / activos, explicadas por los posibles escenarios en el actual entorno COVID, movimiento de yields, la
disrupcién en multiples sectores, o el impacto del ESG. Seguimos viendo oportunidades para la gestion activa y la
seleccién de valores. Mantenemos una cartera equilibrada entre compaiiias de crecimiento visible y calidad, acompafiadas
de compafiias de valor y exposicién al ciclo econémico. Creemos que una cartera equilibrada entre las dos filosofias es
una estrategia adecuada, especialmente en este escenario.

Respecto a la renta fija, en 2022 la clave del mercado estara en lo rapido que se desacelere la inflacién y, por tanto, en la
mayor 0 menor rapidez con la que tienen que actuar los bancos centrales en su proceso de retirada de estimulos. En este
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sentido, paises mas adelantados en la recuperacién econémica y con mayores presiones inflacionistas, como EEUU y
Reino Unido, veran como sus bancos centrales poco a poco van subiendo sus tipos de interés. Por el contrario, en la Zona
Euro, el banco central esta todavia lejos de poder subir los suyos, por lo que esperamos unas curvas de tipos en Europa
mas 0 menos contenidas, con los tramos de corto plazo todavia bastante anclados y ligeras subidas en el largo plazo, esto
es, un mayor empinamiento de la curva. Por tanto, favorecemos la inversién en los tramos cortos frente a los largos.

Esta subida de los tipos core justificaria cierta ampliacién de las primas de riesgo de la deuda periférica, aunque sin
movimientos agresivos, por la determinacion del banco central de mantener unas condiciones de financiacién favorables.
Por tanto, reputes significativos de las primas de riesgo de la deuda periférica podrian constituir oportunidades de
inversion.

Mientras, la deuda corporativa grado de inversion va a dejar de estar apoyada por los programas de compra en EEUU y
Reino Unido, mientras que en Europa el apoyo va a ser mucho menor al que venia teniendo. Por el contrario, a su favor
juega la recuperacién econémica y el descenso esperado en las tasas de default. Aunque las valoraciones son ajustadas
vemos poco riesgo a la baja. En este caso vemos mas atractivos también los plazos cortos ya que consideramos que la
duracién no est4 bien pagada.

En cuanto a la deuda high yield, que no cuenta con el apoyo de los bancos centrales, creemos que hay que ser selectivos,
a pesar de que las tasas de default ya se encuentran en niveles muy bajos y nos encontramos en un escenario de
importantes recuperaciones de los ratings de crédito. Por tanto, favorecemos la inversién en modelos de negocio
resilientes y con fortalezas competitivas que les permitan enfrentarse a los cambios econémicos. Igualmente, favorecemos
especialmente entrar en esta categoria mediante subordinacién, esto es deuda subordinada high yield de emisores grado
de inversion. Dentro del sector bancario vemos una oportunidad en los bonos legacy, bonos que por cambios en la

regulacién van dejando de computarse como capital bancario y por tanto van siendo recomprados por sus

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversién y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

=}

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0,00

oo |o oo o |o |e

TOTAL RENTA FIJA 0,00

I
9

ES0105563003 - ACCIONES|ANA SM ACCIONA S.A. EUR 1,26

ES0183746314 - ACCIONES|VID SM Vidrala SA EUR

@
@

1,88

ES0130670112 - ACCIONES|ELE SM Endesa SA EUR

N
]

0,80

ES0105079000 - ACCIONES|GRE SM Grenergy Renovables EUR

N}
i

0,74

ES0127797019 - ACCIONES|EDPR PL EDP Renovaveis SA EUR

[
©

1,15

ES0121975009 - ACCIONES|CAF SM Construcciones y Auxiliar de F EUR

=
@

1,94

ES0173093024 - ACCIONES|REE SM RED ELECTRICA CORP EUR

N
]

0,82

©
o

ES0144580Y14 - ACCIONES|IBE SM Iberdrola SA EUR 2,41

ES0122060314 - ACCIONES|FCC SM FCC EUR

I
firy

1,22

TOTAL RV COTIZADA

N
o
-3

12,22

TOTAL RV NO COTIZADA

o

0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

=}

0,00

TOTAL RENTA VARIABLE

IS
3
=3

12,22

TOTAL lIC

=}

0,00

TOTAL DEPOSITOS

o

0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros

=}

0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

IS
3
=3

12,22

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0,00

oo oo |o|o|o|o |e

TOTAL RENTA FIJA 0,00

CH0435377954 - ACCIONES|SIGN SW SIG Combibloc Group AG CHF

I
i

1,32
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado
CA16387P1036 - ACCIONES|CHE-U CN Chemtrade Logistics Income Fun CAD 40 121
PTGNVOAMO0001 - ACCIONES]|1885874D PL Greenvolt-Energias Renovaveis EUR 28 0,84
BMG210901242 - ACCIONES|855 HK China Water Affairs Group Ltd HKD 33 0,99
NO0010713936 - ACCIONES|ZAPME NO Zaptec AS/Norway NOK 49 1,49
SE0010985028 - ACCIONES|GREEN SS Green Landscaping Group AB SEK 23 0,70
CNE100001FR6 - ACCIONES|601012 CH LONGI CNY 27 0,83
GB00BD8DR117 - ACCIONES|BIFF LN Biffa PLC GBP 26 0,79
CA36168Q1046 - ACCIONES|GFL CN GFL Environmental Inc UsD 26 0,78
NO0010890312 - ACCIONES|AOWME NO Aker Offshore Wind AS NOK 27 0,81
NO0010890304 - ACCIONES|ACCME NO Aker Carbon Capture AS NOK 37 1,11
HK0270001396 - ACCIONES|270 HK Guangdong Investment Ltd HKD 25 0,74
CA5503721063 - ACCIONES|LUN CN Lundin Mining Corp SEK 52 1,56
US30057T1051 - ACCIONES|AQUA US Evoqua Water Technologies Corp UsD 26 0,79
US91734M1036 - ACCIONES|ECOL US US Ecology Inc UsD 35 1,05
FR0000039109 - ACCIONES|SCHP FP Seche Environnement SA EUR 44 1,34
FR0013447729 - ACCIONES|VRLA FP Verallia SA EUR 75 2,26
NO0010081235 - ACCIONES|NEL NO NEL ASA NOK 41 1,23
IEO0BZ12WP82 - ACCIONESILIN US Linde PLC UsD 28 0,83
US98138J2069 - ACCIONES|WKHS US Workhorse Group Inc UsD 19 0,57
CA67077M1086 - ACCIONESINTR CN Nutrien Ltd UsD 30 0,90
LU1704650164 - ACCIONES|BEFESA SA EUR 30 0,91
US98978V1035 - ACCIONES|ZTS US Zoetis Inc UsD 54 1,63
US98419M1009 - ACCIONES|XYL US Xylem Inc/NY UsD 25 0,75
US94106L1098 - ACCIONES|WM US Waste Management Inc UsD 40 1,20
US72919P2020 - ACCIONES|PLUG US Plug Power Inc UsD 54 1,62
US67066G1040 - ACCIONES|NVDA US NVIDIA CORP UsD 42 1,26
US65339F1012 - ACCIONES|NEE US NextEra Energy Inc UsD 56 1,70
US4052171000 - ACCIONES|HAIN US Hain Celestial Group Inc/The UsD 81 2,45
US3364331070 - ACCIONESI|FSLR US First Solar Inc UsD 21 0,64
US2788651006 - ACCIONES|ECL US Ecolab Inc UsD 26 0,79
US2441991054 - ACCIONES|DE US Deere & Co UsD 26 0,77
US2310211063 - ACCIONES|CMI US Cummins Inc UsD 25 0,76
US2058871029 - ACCIONES|CAG US CONAGRA BRANDS INC UsD 28 0,86
US1844961078 - ACCIONES|CLH US Clean Harbors Inc UsD 71 2,13
US1307881029 - ACCIONES|CWT US California Water Service Group UsD 28 0,86
US0304201033 - ACCIONES|AWK US American Water Works Co Inc UsD 57 1,72
US0091581068 - ACCIONES|APD US AIR PRODUCTS & CHEMICALS UsD 27 0,81
PTCOROAE0006 - ACCIONES|COR PL Corticeira Amorim SGPS SA EUR 75 2,26
NO0010310956 - ACCIONES|SALM NO Salmar ASA NOK 57 173
NO0005668905 - ACCIONES|TOM NO Tomra Systems ASA NOK 28 0,84
NL0010583399 - ACCIONES|CRBN NA Corbion NV EUR 65 1,95
NL0010273215 - ACCIONES|ASML NA ASML HOLDING NV EUR 47 1,40
NL0000226223 - ACCIONES|STM IM STMicroelectronics NV EUR 26 0,79
NL0000009827 - ACCIONES|DSM NA Koninklijke DSM NV EUR 40 1,21
JP3358000002 - ACCIONES|7309 JP Shimano Inc JPY 24 0,71
1E0004906560 - ACCIONES|KYG ID Kerry Group PLC EUR 41 1,22
IEO0B1RR8406 - ACCIONES|SKG ID Smurfit Kappa Group PLC GBP 52 1,58
IEOOBLS09M33 - ACCIONES|PNR US Pentair PLC UsD 25 0,74
GBO00B1FH8J72 - ACCIONESI|SVT LN Severn Trent PLC GBP 27 0,82
GB00B0130H42 - ACCIONES|ITM LN ITM Power PLC GBP 24 0,72
FR0000124141 - ACCIONES|VIE FP VEOLIA ENVIRONNEMENT SA EUR 81 2,45
FR0000120073 - ACCIONES|AI FP Air Liquide SA EUR 27 0,80
FO0000000179 - ACCIONES|BAKKA NO Bakkafrost P/F NOK 99 2,98
F10009005987 - ACCIONES|UPM FH UPM-KYMMENE OYJ EUR 27 0,82
FI0009005961 - ACCIONES|STERV FH STORA ENSO OYJ EUR 28 0,85
DE0006231004 - ACCIONES|IFX GR INFINEON TECHNOLOGIES AG EUR 27 0,80
CA94106B1013 - ACCIONES|WCN CN Waste Connections Inc UsD 54 1,62
CA0585861085 - ACCIONES|BLDP CN Ballard Power Systems Inc UsD 64 1,94
GB0000456144 - ACCIONES|ANTO LN Antofagasta PLC GBP 71 2,15
FR0010208488 - ACCIONES|ENGI FP ENGIE SA EUR 79 2,39
FR0000121972 - ACCIONES|SU FP SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 29 0,87
DE0007037129 - ACCIONES|RWE GR RWE AG EUR 28 0,85
DEOOOENAG999 - ACCIONES|EOAN GR E.ON SE EUR 30 0,89
TOTAL RV COTIZADA 2.603 78,38
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 2.603 78,38
TOTAL IIC 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.603 78,38
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.009 90,60
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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. Informacidn sobre la politica de remuneracion

Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. dispone de una politica de remuneracion que es de aplicacion a todos sus empleados,
politica acorde y compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las IIC que gestiona, asi como con la
estrategia, objetivos y valores de Renta 4 Gestora SGIIC, S.A, que a su vez se encuentra alineada con los principios de la
politica de remuneracion del Grupo Renta 4, siendo revisada al menos una vez al afio.

En este sentido, cabe destacar entre otros aspectos, que las retribuciones se deben adecuar a las condiciones del
mercado de las Instituciones de Inversion Colectiva equiparables por razén de su tamafio, procurando ajustarse a criterios
de moderacion y acordes con los resultados de la Sociedad.

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

Dicha remuneracién variable se calculara en base a una evaluacion global, en la que se podran combinar los resultados
del desempefio individual, los de la unidad de negocio y/o las IIC afectas, asi como resultados globales de la SGIIC y en la
evaluacioén de los resultados individuales se atendera tanto a criterios financieros, como no financieros, no existiendo
objetivos ligados a la comisién de gestion variable de las IIC. La evaluacion de los resultados de manera general se llevara
a cabo en un marco plurianual, para garantizar que el proceso de evaluacion se base en los resultados a largo plazo.

Para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de las lICs, se prevé adicionalmente que un porcentaje de la remuneracion variable pueda abonarse mediante la
entrega de instrumentos de capital de la sociedad matriz del Grupo, y cuyo pago podré estar parcialmente diferido en un
marco plurianual, favoreciendo de esta manera su alineacién con la estrategia de la Entidad y la adecuada gestion del
negocio a largo plazo, sin que en ningun caso supere la retribucién variable el 100% de la retribucion fija.

Esta politica completa se encuentra en http://www.rentadgestora.com

La remuneracion total que Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado durante el ejercicio 2021 a su personal ha sido; la
remuneracion fija del total de la plantilla ascendi6 a 3.296.806,14 euros, el importe total de la remuneracion variable
ascendi6 a 586.360,68 euros, de los cuales 495.522,41 euros se abonaron a 35 empleados en concepto de remuneracion
dineraria y 90.838,27 euros en instrumentos financieros a 7 empleados y las aportaciones a Planes de empleo
ascendieron a 47.522,22 euros, siendo la plantilla de la Entidad a 31 de diciembre de 2021 de 76 empleados.

Dentro de dicha la remuneracion total abonada por Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. durante el 2021, cabe destacar que fue
abonada a un empleado que ejerce funciones de alto cargo y cuya actuacion tiene incidencia material en el perfil de riesgo
de las IIC, la remuneracion total de 213.173,94 euros, siendo 164.999,95 euros abonados en concepto de remuneracion
fija, 47.024,10 euros remuneracion variable correspondiente a distintos ejercicios anteriores, siendo el 50% en
remuneracion dineraria y el otro 50% en instrumentos financieros y 1.149,90 euros fueron destinados a aportaciones a
Planes de empleo.

Finalmente destacar que durante el 2021 no se han producido modificaciones resefiables en la Politica de
Remuneraciones de Renta 4 Gestora SGIIC.
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12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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