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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 23/10/2009

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Euro
Perfil de Riesgo: 5

Descripcion general

Politica de inversion: La gestion toma como referencia el comportamiento del indice Euro Stoxx 50 (Price)

Al menos el 75% de la exposicion total estara invertida en Renta Variable (RV). Al menos el 60% de la exposicion total se
invertira en RV emitida por entidades radicadas en el area euro y hasta un 40% podréa estar en RV emitida por entidades
radicadas en Europa (zona no Euro) y EE.UU. Se invertira en compafiias, de alta, media y baja capitalizacion bursatil. La
exposicién no alcanzada en RV se destinara a activos de Renta Fija, publica como privada, emitidos por paises de la UE,
principalmente Deuda Publica de los Estados miembros y activos privados. El Fondo tendrd como maximo un 30% de
exposicion a riesgo divisa. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros
derivados es el importe del patrimonio.

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

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




[Divisa de denominacién  EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 1,06 0,44 1,47 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,47 -0,40 -0,43 -0,20

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

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones 4.898.140,76 5.369.198,16
N° de Participes 5.526 5.502
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10 euros

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 94.986 19,3922
2018 89.875 15,2625
2017 80.001 17,7807
2016 50.055 15,7061
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,68 0,21 0,89 1,35 0,20 1,55 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Rentabilidad IIC 27,06 6,28 1,85 3,32 13,61 -14,16 13,21 6,89 0,15

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,47 02-10-2019 -2,71 02-08-2019 -4,26 24-06-2016
Rentabilidad maxima (%) 1,62 11-10-2019 3,31 04-01-2019 3,12 22-01-2016

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

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado o : : :
2019 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 12,08 10,56 12,86 11,45 13,33 12,97 8,06 16,45 12,00
Ibex-35 12,41 13,00 13,19 11,14 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Letra Tesoro 1 afio 0,25 0,38 0,22 0,11 0,21 0,29 0,15 0,44 0,38
EUROSTOXX 50
12,87 12,36 14,02 12,73 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TOTAL RETURN
VaR histérico del
T, 7,14 7,14 7,26 7,42 7,04 6,96 5,91 7,11 9,21
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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 1,51 0,38 0,38 0,38 0,37 0,00 0,00 0,00 0,00

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



En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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B) Comparativa
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

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

de euros)
Monetario Corto Plazo
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.503.563 86.704 0,71
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 13.710 1.167 1,29
Renta Fija Mixta Internacional 19.437 577 1,44
Renta Variable Mixta Euro 14.761 149 2,76
Renta Variable Mixta Internacional 45.020 1.800 4,29
Renta Variable Euro 181.828 12.241 6,51
Renta Variable Internacional 184.062 13.565 3,56
IIC de Gestion Pasiva(1) 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 703.822 23.793 1,26
Global 595.264 17.849 1,95
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 288.933 7.004 -0,04
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 3.550.400 164.849 1,47

*Medias.

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

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



Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 88.314 92,98 89.352 92,89
* Cartera interior 3.604 3,79 3.992 4,15
* Cartera exterior 84.710 89,18 85.360 88,74
* 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) 6.763 7,12 6.482 6,74
(+/-) RESTO -91 -0,10 355 0,37
TOTAL PATRIMONIO 94.986 100,00 % 96.188 100,00 %
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 variacidn 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) 96.188 89.875 89.875
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -9,39 -9,30 -18,69 -6,15
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 8,04 15,91 24,23 -53,05
(+) Rendimientos de gestion 9,11 16,91 26,30 -49,90
+ Intereses -0,02 -0,01 -0,02 100,21
+ Dividendos 0,54 1,95 2,55 -74,27
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 8,91 15,08 24,22 -45,08
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,33 -0,13 -0,45 126,24
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,00 0,02 0,02 -93,71
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 -92,94
(-) Gastos repercutidos -1,09 -1,18 -2,28 -14,13
- Comision de gestion -0,89 -0,67 -1,55 24,12
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 -5,44
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,03 -0,06 4,38
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 16,30
- Otros gastos repercutidos -0,12 -0,44 -0,56 -75,14
(+) Ingresos 0,02 0,19 0,21 -90,92
+ 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 0,02 0,19 0,21 -90,92
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 94.986 96.188 94.986

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 3.597 3,78 3.985 4,14
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 3.597 3,78 3.985 4,14
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 3.597 3,78 3.985 4,14
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 84.717 89,17 85.390 88,78
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 84.717 89,17 85.390 88,78
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 84.717 89,17 85.390 88,78
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 88.314 92,95 89.375 92,92

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

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

Distribucién Sectores

TESORERIA: 7,02%

———0TROS: 23,96%
INDUSTRIAL: 17 41% ——.

MATERIALES BASICOS:
17.71%

CONSUMO NO CICLICO:
33,90%

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

4. Hechos relevantes

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




SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio 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
Cambio hora de corte dias 24 y 31 Diciembre de Fondos de inversion
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, 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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Gestora y depositario pertenecen al mismo grupo economico. 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.

Durante el periodo se ha operado con renta variable de VIVENDI , teniendo la consideracién de operacion vinculada.

El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 2.428.432,20 euros,
suponiendo un 0,02%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es
1.495.729,62 euros, suponiendo un 0,01%.

La comisién de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 22.838,41 euros, lo que supone un 0,00%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.




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

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El 2019 ha sido un afio positivo para el ahorro, con muy buen comportamiento y retornos en practicamente todos los
activos. A pesar de que el crecimiento econémico se ha debilitado en 2019 (dentro de un contexto de fuertes tensiones
geopoliticas y guerras comerciales), el impulso de la politica monetaria mas expansiva de los bancos centrales
(especialmente de la Fed) ha aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.
Desde el lado macro, en 2019 hemos asistido a una desaceleracién econémica. Las razones han sido tanto estructurales
(menor crecimiento potencial de las economias, confrontacion estratégica China-EEUU, exceso de capacidad), como
coyunturales (aumento de aranceles, Brexit, o crisis en algunas economias emergentes). Por regiones, se ha observado
un comportamiento desigual. En Estados Unidos, estamos asistiendo a la expansidon econémica mas larga que se
recuerda. El consumo privado sigue sélido, con impacto limitado de las tensiones comerciales hasta el momento, y el
apoyo de la Fed (con 3 recortes de tipos preventivos, priorizando crecimiento sobre inflaciéon). En Europa, por el contrario,
las tensiones comerciales y la menor demanda global en el sector automéviles han llevado a caidas significativas en la
actividad manufacturera alemana. En China, hemos asistido a una desaceleracion moderada (con apoyo de estimulos), y
la desaceleracion ha sido mas acusada en emergentes (peor afio en mas de una década, por tensiones comerciales y
vulnerabilidades propias). Respecto a la politica monetaria, se puede decir que 2019 ha sido un afio de “normalizacion
fallida”. Tanto la Reserva federal como el BCE han tenido que dar marcha atras en su intencion de subir tipos de interés y
dejar de adquirir bonos en el mercado. En términos de tipos de interés reales de largo plazo, el impacto ha sido de
alrededor de 100 puntos basicos en USA y 50 puntos basicos en Europa, con el consecuente impacto positivo en activos
de riesgo.

A pesar del menor crecimiento econémico en una década, la renta variable ha registrado un excelente comportamiento en
2019, cerrando en maximos histéricos en EEUU y anuales en Europa. Las bolsas de EEUU cerraron su mejor afio desde
2013, destacando las subidas del Nasdaq 100 (+38%), S&P (+29%), Russell (+24%) y Dow Jones (+22%). Desde la
eleccion de Donald Trump en noviembre 2016, el S&P ha subido un 50%, superando ampliamente el comportamiento del
resto de bolsas mundiales. En Europa, el Eurostoxx 50 cerré con una subida del +25%, el Stoxx 600 del +23%,
destacando positivamente la bolsa griega (ASE +49%), la irlandesa (Iseq +31%) o la italiana (Mib +28%), con el CAC
francés (+26%) o DAX alemén (+25,5%) mas en linea con la media europea. El peor comportamiento relativo se ha
observado en indices como el FTSE 100 britanico (+12%) y el Ibex 35 (+11,8%). Otras bolsas han arrojado un buen
comportamiento, como el CSI 300 chino (+36%), o el Nikkei japonés (+18%).

Teniendo en cuenta el bajo crecimiento de los beneficios en 2019 (+0,5% en el S&P 500, +3% en el Stoxx 600,
consecuencia de la desaceleracion econémica global), la expansién de multiplos explica la mayor parte de subida de los
indices en 2019 (favorecida tanto por la bajada de tipos de interés reales de largo plazo, como por la progresiva reduccion
de prima de riesgo). Los multiplos PER 20e se sitdan alrededor de a 18x en el S&P 500 y 15x en Stoxx 600. El
desemperio bursatil en los Gltimos meses del afio ha seguido la mejora de los datos macro, con una mayor visibilidad de
algunos escenarios inciertos como el Brexit o con cada paso hacia adelante que se ha dado en la disputa comercial entre
EEUU y China (con la inminente firma anunciada por Trump de la Fase 1 del Acuerdo), de forma que segun ha ido
avanzando el 4T19, hemos visto como el mercado ha ido despejando el riesgo de recesién. Desde un punto de vista
sectorial, practicamente todos los sectores han subido, si bien los sectores mas ciclicos, como industriales y materiales,
han tenido un peor comportamiento frente a sectores defensivos (consumo basico, utilities) o de crecimiento (tecnologia),




con los inversores sobreponderando valores de baja volatilidad. En Europa, destacaron servicios financieros (+39%),
Construccion (+37%) y Tecnologia (+35%), frente a un peor comportamiento de telecomunicaciones (0%), petroleras (6%)
y bancos (8%).

Desde un punto de vista de flujos, en 2019 los fondos de renta variable a nivel global han visto el mayor nivel de
reembolsos desde la Crisis Financiera Global, a pesar de tener uno de los mejores comportamientos en los Ultimos afios.
Con 250bn USD, las salidas de fondos han sido casi tan elevadas como en 2008, destacando especialmente las sufridas
en Estados Unidos y Europa (110bn USD cada una). Esta cifra, no obstante, representa alrededor del 4% de los activos
bajo gestion en Europa, y el 1% en Estados Unidos. En contraste, el mercado de bonos a nivel global ha tenido unas
entradas netas 545bn USD, una de las mayores desde la crisis financiera global (ligeramente por detras de 2017, con
+551bn USD). El contraste de flujos entre renta variable y renta fija es particularmente llamativa en Europa, cuando
observamos como los bonos con yields negativas han recibido entradas de 74bn USD (mayor nivel desde la crisis
financiera global).

Respecto a la renta fija, 2019 se ha caracterizado por un continuado descenso de los tipos de la deuda publica durante los
primeros ocho meses y cierta recuperacién en la ultima parte del afilo a medida que se disipaban las tensiones
geopoliticas y que el deterioro de las perspectivas econémicas comenzaba a tocar fondo. Durante el ejercicio, los bancos
centrales fueron los principales catalizadores de los movimientos del mercado, al darse la vuelta y volver a politicas
monetarias expansivas. En la Zona Euro esto se ha traducido en la imposibilidad del Banco Central de abandonar el
terreno negativo en sus tipos de interés de referencia, situacion que ha pasado de ser algo coyuntural a esperarse que se
mantenga al menos durante los préximos dos o tres afios, y en un banco central al que ya le queda muy poco margen de
maniobra, por lo que, ya de forma muy explicita, éste ha hecho un llamamiento de aplicar medias de expansion fiscal a los
paises que tienen capacidad para ello.

Recordamos las principales acciones del Banco Central Europeo (BCE) y la Reserva Federal (Fed) estadounidense en
2019:

BCE: Venciendo la oposicidn de algunos miembros del Consejo de Gobierno, el BCE aprobo en septiembre la siguiente
bateria de medidas:

- Recorte del tipo de depdsito en 10 p.b. hasta -0,50%. El tipo de refinanciacion y la facilidad marginal de crédito se€
mantienen en el 0% y 0,25%.

- El forward guidance se refuerza y se liga a que se produzca una convergencia soélida de las perspectivas de inflacion
hasta un nivel suficientemente préximo pero inferior al 2% en su horizonte de proyeccion, y que ello se refleje en la
inflacion subyacente. Sefialar que las proyecciones actuales del BCE para el ejercicio 2022 apuntan a una inflacion del
1,6% (1,7% en el 4T2022), todavia muy por debajo del objetivo.

- Se reinicia el programa de compra de activos a un ritmo de EUR 20.000 millones al mes a partir del 1 de noviembre y sin
fecha definida de finalizacion (hasta “poco antes de que comiencen a subir los tipos de interés”). La composicion por
activos del programa sera similar a las anteriores. Esto supondra la compra alrededor de un 15% del programa en bonos
corporativos (unos EUR 3.000-4.000 M). Ademas, se extiende la compra de bonos a aquellos con rentabilidades por
debajo del tipo de deposito. EI BCE no considera necesario modificar los limites a la compra de activos ya que cree que en
las condiciones actuales tiene margen suficiente para mantener el ritmo de compra establecido.

- Tiering el exceso de reservas: Se introduce un sistema de dos tramos, uno de los cuales queda exento del tipo deg
depdsito (-0,50%) y se remunera al 0%. El volumen de reservas exentas se determina en funcién de un multiplicador sobre
los requisitos minimos de reservas, y que sera el mismo para todas las instituciones. Este multiplicador podra variar, en
principio se ha establecido en 6 veces. Calculamos que algo mas de un 40% del exceso de reservas de los bancos
europeos quedara exento, por lo que la demanda de éstos de bonos gubernamentales retrocedera, afectando
especialmente a la parte corta de la curva de tipos de interés.

- Se modifica el nuevo TLTRO: se elimina el diferencial de 10 p.b. sobre los tipos de depésito y de refinanciacion y se
extiende la duracion de 2 a 3 afios.

Sefialar que el cambio de liderazgo en el BCE, ahora bajo la presidencia de Christine Lagarde, no ha supuesto
modificaciones de relevancia, al haberse reafirmado ésta en las politicas de su predecesor, Mario Draghi, si bien si
esperamos que Lagarde busque mas el consenso dentro de un Consejo de Gobierno que actualmente esta muy dividido.
Por otro lado, indicar que el BCE inicia en 2020 una revision estratégica (la ultima fue en 2003) que durara cerca de un
afio. La revisién sera completa y podria incluir una revisién de lo que el banco central considera estabilidad de precios.
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Creemos que éste es el principal riesgo, en caso de que el BCE quiera revisar a la baja su objetivo de inflacién o ampliar
el rango del mismo, lo que seria una rebaja de facto del mismo, ya que podria traducirse en un anclaje de las perspectivas
de inflacién en niveles mas bajos, en un momento en el que el resto de bancos centrales apuntan al lado opuesto.

Por su parte, la Fed llevd a cabo en 2019 tres bajadas de sus tipos de interés de referencia (julio, septiembre y octubre),
de 25 puntos basicos cada una, hasta situarlos el 1,50-1,75%. Tras esto, la Fed se sitla en pausa, a la espera de ver el
efecto del nuevo estimulo monetario en la economia. Sefalar que la proyeccion media del denominado dot plot o
diagrama de puntos en la que los miembros de la Fed indican sus expectativas para los tipos de interés de referencia no
apunta a movimientos de tipos en 2020 y contempla una subida en 2021. Esto contrasta con las perspectivas del mercado,
que le dan una probabilidad de al menos un 35% a que se produzca una bajada de tipos en 2020, ante la desaceleracién
de la economia estadounidense (algunos analistas siguen apuntando el riesgo de que ésta entre en recesion, si bien de
ocurrir ésta seria moderada).

En este contexto, la rentabilidad del Bund, que habia terminado el ejercicio 2018 por encima del 0,20%, comenzé a probar
niveles negativos al final del 172019, para desplomarse hasta niveles por debajo del -0,70% a finales de agosto, momento
a partir del cual se fue recuperando para cerrar 2019 en niveles cercanos al -0,20%. Patrén similar sigui6 el bono 10 afios
estadounidense, que partiendo de niveles algo superiores al 2,5% retrocedi6 hasta el 1,46% en verano para recuperarse
hasta el 1,88% a finales de afio. Ademas, en Europa la basqueda de rentabilidad por parte de los inversores provoco un
efecto de expulsion hacia activos de mayor riesgo, lo que se tradujo en la caida de las primas de riesgo de la deuda
publica de la periferia de Europa. Igualmente, los spreads de crédito fueron estrechando durante todo el afio, a excepcion
de repuntes en mayo y agosto.

En el mercado de divisas el USD se ha ido depreciando respecto al resto de divisas destacando el EUR/USD cercano a
1,12, un GBP/EUR préximo a 1,31, y un USD/CNH por debajo de 7, calmando las posibles amenazas de Trump de
emprender acciones arancelarias contra algunos paises para presionar el USD a la baja.

Dentro de las materias primas, destacamos el comportamiento del crudo. El Brent subié +23% en 2019, su mejor afio
desde 2016 (cay6 -20% en 2018), reflejando unas mejores expectativas de demanda para 2020 asi como una caida de los
inventarios americanos en las Ultimas semanas.

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

En base al escenario macro antes descrito, en el periodo se han llevado a cabo una serie de movimientos técticos,
aprovechando las oportunidades generadas por el mercado; manteniendo estrategias de diversificacion y asignacion de
activos en beneficio de los participes y accionistas, en base a la politica de inversion del vehiculo.

c. Indice de referencia.

El tracking error medido como el exceso de rentabilidad sobre el benchmark en el periodo de referencia es de 4,30415

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

Su patrimonio se sitia en 94,99 millones de euros frente a 96,19 millones de euros del periodo anterior.

El ndmero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 5502 a 5526.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitda en 6,28% frente al 1,85% del periodo anterior.

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

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 10,56% frente al 12,86% del periodo anterior.

El valor liguidativo del fondo se sitia en 19,392 a lo largo del periodo frente a 17,915 del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 6,28% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 1,85% del periodo anterior, le sitia por
debajo de la rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora ( Renta Variable Euro )
pertenecientes a la gestora, que es de 6,51%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Renta 4 Valor Europa Fl obtiene una rentabilidad de +28% en su clase institucional de Luxemburgo y de +27,1% en la
clase retail en 2019. En un afio muy complicado para la gestién activa después de un 2018 mas dificil aun, el fondo se ha
defendido extraordinariamente bien del complejo escenario macroeconémico que se vislumbraba y que a lo largo de los
ultimos 12 meses se ha ido confirmando. 2019 marca para Renta 4 Valor Europa Fl su maximo de rentabilidad anual en
sus 10 afios de historia, y acabamos en maximos histéricos tanto en patrimonio como, en lo que es mas importante, el
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valor liquidativo de cada participacién que practicamente acaba doblando el valor desde su creacién hace 10 afios.

La rentabilidad a 3, 5y 10 afios es de:

A 3 afios: +23,7% (+7,3% anualizado)

A5 afios: +49,9% (+8,4% anualizado)

A 10 afos: +90,3% (+6,7% anualizado)

La fuerte apreciacion de la renta variable ha sido impulsada por la valoracion (re-rating) ya que las estimaciones de
beneficios han sido revisadas a la baja durante 2019 hasta dejarlas practicamente en un afio ex growth o sin crecimiento.
Todo lo contrario que el afio pasado en el que los beneficios crecieron un +12%/+30% en Europa y EEUU
respectivamente, y sin embrago los retornos de las bolsas fueron negativos entre -10% y -15%. Es importante en cualquier
caso, enfatizar que parte de la fuerte subida de las bolsas se debe en gran parte en el bajo punto de partida, es decir, las
bolsas a finales de 2018 habian descontado una recesién moderada con unas valoraciones muy bajas en casi todas las
meétricas de evaluacién clasicas (PER, P/VC, RPD, EV/EBITDA, FCF, etc). Sin embargo, el punto de partida a comienzos
de 2020 a nivel de valoracién es sustancialmente mas exigente que lo que teniamos a principios de 2019. A 18x PER’20e
el S&P 500 y a 15x PER’20e el Stoxx 600, cotizan cerca del rango alto de valoracidn histérica, lo que significa que el
mercado ha puesto en precio parte de la mejora prevista en la actividad econémica en los proximos meses.

En 2019, los mercados financieros han ofrecido rentabilidades muy atractivas para casi cualquier tipo de inversor. Asi, un
perfil conservador habra obtenido una rentabilidad del entorno del +5% en 2019, un perfil moderado en torno al +10% y un
perfil tolerante por encima del +20%.

Esperamos que el crecimiento econémico global vuelva a acelerarse en 2020 y que Europa siga la misma senda de
crecimiento. La menor tensiéon comercial y el mantenimiento de politicas monetarias y fiscales acomodaticias en las
principales economias del mundo, deberian apoyar el escenario de mayor crecimiento para 2020.

El posicionamiento en renta variable de los agentes financieros es bajo, especialmente en renta variable europea, lo que
también apoyara los mercados ya que no vemos otra alternativa mas atractiva en la obtencion de retornos para los
proximos afios que la rentabilidad de la renta variable dado las bajas rentabilidades que ofrece la renta fija en cualquier
tipo de activo en la actualidad.

Todo lo indicado en los anteriores parrafos, en nuestra opinién, puede significar que los movimientos tanto al alza como a
la baja sean méas acusados en 2020. Al alza porque realmente creemos que vamos a tener buenas noticias de crecimiento
econémico que probablemente generara ansiedad al inversor no invertido que impulsara los activos, y por otro lado, las
valoraciones son lo suficientemente exigentes como para provocar correcciones mas o menos significativas justificadas
por el encarecimiento de la mayoria de los activos en los Ultimos meses.

La atractiva rentabilidad ofrecida por Renta 4 Valor Europa Fl a lo largo de los afios (casi +100% a 10 afios), viene
determinada por su filosofia de inversién en la que damos cabida a dos tipos de gestion: Inversién en compaiiias de
calidad a precios razonables e inversion en compafiias baratas (Quality & Value). En 2019 ha sido la parte de calidad de la
cartera la que mas nos ha beneficiado, de hecho, de las compafiias que mas rentabilidad nos han aportado en 2019, son
casi todas ellas de elevada calidad y no por ello mas baratas (ASML, ABInbev, Lanxess, Airbus, Healthineers, Rentokil,
Roche, Kering, Adidas, EssilorLuxottica o Atlas Copco).

Creemos que la asociacién de compaiiias de alta calidad con las compafiias a precios atractivos, nos confieren una
diversidad de buenos negocios en la cartera del fondo que se refleja en un mejor comportamiento del fondo tanto a nivel
de rentabilidad como volatilidad que vamos a mantener ya que es nuestra sefia de identidad.

La cartera a nivel sectorial se encuentra invertida aproximadamente en: 1/5 en empresas del sector salud, 1/5 en
empresas del sector consumo, 1/5 en el sector industrial, 1/5 sector de materiales y un 10% en el sector tecnolégico
europeo. Vuelve a destacar la nula presencia en el sector financiero y de telecomunicaciones a pesar de sus valoraciones,
y del sector eléctrico.

b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisiciéon temporal de activos.

N/A

d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
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La rentabilidad de 6,28% sitta al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por su indice Benchmark, que es de
5,15%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Durante el segundo semestre la volatilidad de la sociedad ha sido de 11,96, en comparacioén con la volatilidad de los
indices en el mismo periodo que es de 12,92 para el lbex 35, 13,61 para el EuroStoxx, y 12,62 el S&P. El Ratio Sharpe a
cierre del periodo es de 2,51, mostrando el exceso de rentabilidad en relacion al riesgo asumido por el fondo. El Ratio
Sortino es de 2,22. El Downside Risk ratio de 8,3.

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.

HECHOS RELEVANTES

Modificacion del limite horario aplicable a suscripciones y reembolsos, considerado como no esencial por la CNMV previa
consulta de la Gestora. Cambio hora de corte dias 24 y 31 Diciembre de Fondos de inversion.

REMUNERACION DE LA TESORERIA:

La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

OTROS

Se aprueba la adhesién de la IIC a la class action contra Bayer AG , con motivo de la difusién de informacién publica
considerada falsa o engafiosa. RENTA 4 GESTORA, SGIIC, S.A. ha contratado los servicios de una entidad con dilatada
experiencia internacional en la gestion de procedimientos de reclamacién colectiva ante organismos judiciales extranjeros.
Se considera razonable la imputacion a la I1IC de los gastos excepcionales para la defensa juridica de los intereses de los
participes, siempre y cuando se cumplan una serie de requisitos. Por ello, los honorarios y gastos derivados de la
prestacion de este servicio se imputara a la I1IC exclusivamente como comisién de éxito, en funcion del importe
ciertamente recuperado.

OPERACIONES VINCULADAS

Durante el periodo se ha operado con renta variable de VIVENDI , teniendo la consideracion de operacién vinculada.

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

Para una mejor toma de decisiones de inversién se emplea los recursos de analisis proporcionados por diversas casas
tanto para renta fija que como para renta variable. Entre las casas que ofrecen mayores recursos se encuentran Bernstein,
Exane y Kepler.

El coste de analisis asociado al fondo Renta 4 Valor Europa, Fi para el segundo semestre de 2019 es de 27612,21€.
Siendo el total anual de 50492,36€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tras el espectacular comportamiento en 2019 de los activos de riesgo (que compensa un dificil 2018, donde la mayoria de
los activos arrojo un retorno negativo), creemos que de cara a 2020 es necesario asistir a una cierta mejora en el
escenario de crecimiento econémico, y un ligero crecimiento en beneficios empresariales, para obtener retornos positivos
en los activos de riesgo. Al mismo tiempo, vemos valoraciones mas ajustadas que al comienzo de 2019 y riesgos
geopoliticos, variables que limitan el potencial al alza.
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Desde un punto de vista macro, salimos de 2019 haciendo la misma pregunta que hace unos meses: ¢en qué punto del
ciclo econémico estamos? Tras la continuada revisién a la baja de previsiones de crecimiento en 2019 (hasta los ritmos
mas bajos desde la crisis financiera), de cara a 2020 esperamos mejora (si bien muy por debajo del potencial),
concediendo baja probabilidad a una recesion. Las hipétesis en este escenario son una contencién de las tensiones
comerciales, favorables condiciones financieras (apoyo de bancos centrales), y timida contribucién de politica fiscal.
Esperamos asimismo una inflacién contenida, en este escenario de débil crecimiento, y ante factores deflacionistas
estructurales (globalizacion, tecnologia).

En lo que respecta a politicas monetarias, el crecimiento moderado y la menor inflacion deberian llevar a tipos neutrales
mas bajos por mas tiempo. Los bancos centrales han respondido a la incertidumbre ciclica, con el mayor porcentaje de
recorte de tipos desde la gran Crisis Financiera. Esperamos por tanto que continde la inyeccion de liquidez. Respecto a la
Fed, teniendo en cuenta el escenario de sélido crecimiento en EEUU (+2%), y la expectativa de inflacién subyacente
convergiendo a su objetivo del 2%, no descontamos mas recortes de tipos, salvo mayor desaceleracién global. En Europa,
el BCE sigue implementando estimulos duraderos en el tiempo ante riesgos de desaceleracién econémica y baja inflacion,
pero se reduce el margen de maniobra adicional para 2020 ante crecientes disensiones en el seno del BCE.

Respecto a beneficios empresariales, la revisién a la baja del BPA 2019 ha sido sustancial (-6% en Estados Unidos y
Europa), y aunque también se han revisado a la baja los BPAs 2020, los crecimientos de BPA esperados para 2020
siguen siendo de digito simple alto (+8,5% en el S&P 500, +8,0% en el Stoxx 600). Desde un punto de vista de flujos, la
prima de riesgo de la renta variable permanece elevada, el posicionamiento es prudente (observando pesos de renta
variable en hedge funds, fondos multiactivos, etc.), y la emisién de capital esta en terreno negativo por primera vez en una
década en Europa.

En este contexto, los principales factores para ser constructivos en renta variable son: 1) valoraciones razonables tanto
absoluta (en Europa, PER 20e 15x del Stoxx 600, P/VC 1,8x, con RPD 3,8%%, descuento frente a historia), como relativa
frente a deuda publica y crédito; 2) estabilizacion macroeconémica (desaceleracion si, recesion no); 3) mejora esperada
en resultados empresariales; 4) mantenimiento de politicas monetarias expansivas; 5) movimientos corporativos (bajos
tipos, necesidad de crecer inorganicamente); 6) recompras de acciones; 7) gradual resolucién de riesgos politicos
(negociaciones comerciales Brexit).

Al mismo tiempo hay riesgos, que elevaran la volatilidad y prima de riesgo en momentos determinados, y que hacen
imprescindible tanto la eleccién del “timing” de entrada/salida, como la seleccién adecuada de sectores y compafiias. Los
mas importante son: 1) deterioro adicional del ciclo, con recrudecimientos de tensiones comerciales de Estados Unidos —
China y/o otros socios comerciales); 2) desaceleracion superior a la esperada en China; 3) riesgo a la baja en BPAs
2020e. 4) riesgos geopoliticos; 5) limitaciones de la politica monetaria.

El escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestién activa y la seleccion de valores. Por un lado,
vemos como el contexto de bajos tipos de interés aumenta el atractivo de compafiias con elevada rentabilidad por
dividendo, bien cubiertos por la generacién de flujo de caja libre. Esto no implica necesariamente seguir una estrategia
defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y telecomunicaciones),
pero también encontramos oportunidades interesantes en sectores algo mas ciclicos y con beta mas elevada (energia,
materias primas, ocio, quimicas), pero que presentan bajo nuestro punto de vista menor riesgo de revision a la baja de
flujos de caja libres que el descontado por el mercado, a la vez que tienen valoraciones mas atractivas.

Por otro lado, compaifiias con visibilidad de su crecimiento secular (por encima del PIB global), solidez de balance, elevada
rentabilidad sobre el capital y generacion de caja, y valoraciones razonables, deberian seguir teniendo un buen
comportamiento en el actual escenario de bajo crecimiento. Seguimos buscando empresas con estas caracteristicas,
especialmente en sectores como tecnologia, salud, infraestructuras o nichos industriales. Creemos por tanto que la mejor
forma de gestionar renta variable en este escenario es diversificar las carteras y encontrar un equilibrio, seguir
combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables, con compaiiias claramente infravaloradas por el
mercado, que a precios actuales pueden estar descontando un escenario muy negativo. En un escenario tan impredecible
como el actual, donde factores geopoliticos tienen un protagonismo mayor al deseado, creemos que la gestion bottom-up
y la seleccion de valores tiene cada vez mayor importancia.

Respecto a renta fija, entramos en 2020 con un escenario de debilidad en el crecimiento econémico, con un ciclo ya muy
maduro. Ademas, persisten las incertidumbres geopoliticas: el riesgo de que Reino Unido salga a finales de afio de la UE
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sin haber firmado un acuerdo de libre comercio no puede descartarse, mientras que creemos que la firma de una segunda
parte al acuerdo comercial firmado entre EEUU y China es complicada, ya que comprenderia los asuntos mas
controvertidos, basicamente el intervencionismo del Gobierno chino en su economia. En este contexto, creemos que se
justifica un posicionamiento defensivo. En este sentido, teniendo en cuenta que esperamos que los bancos centrales
mantengan una politica monetaria acomodaticia a medio plazo, justificada por los pobres datos de crecimiento y la
ausencia de inflacidn, los bonos tienen poco riesgo a la baja, tanto en grado de inversién como en la parte mas solvente
del high yield (hasta rating BB), ya que, como hemos sefialado antes, las compras del banco central producen un efecto
expulsion de los inversores hacia categorias de menor calidad crediticia en busqueda de rentabilidad.

En deuda publica europea apostamos por la deuda periférica frente a la alemana, pensando en un estrechamiento de la
prima de riesgo. Mientras, en lo que se refiere al crédito, la renta fija privada grado de inversién ofrece retornos esperados
muy bajos por lo que creemos que tiene sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque
siendo muy selectivos y evitando los niveles mas bajos de calidad crediticia, especialmente en lo que se refiere a los
sectores ciclicos, siendo preferible tomar posiciones en deuda subordinada de empresas solventes grado de inversion.
Igualmente, encontramos valor en emisiones en délares frente a sus comparables en euros, si bien monitorizando la divisa
para realizar coberturas en momentos puntuales.

Respecto a divisas, tras la depreciacion del euro del 4% frente al délar en 2019, de cara a 2020 esperamos que el EUR se
mueva en el rango 1,10-1,20 USD/EUR, con gradual apreciacion a medida que el menor riesgo ciclico reduzca el efecto
refugio del dolar, se vaya reduciendo el riesgo politico en la Eurozona (Brexit, Italia), y se vaya recogiendo el superavit por

cuenta corriente de la Eurozona y déficits fiscal y por cuenta corriente en Estados Unidos.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 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
ES06735169E5 - DERECHOS|REP SM EUR 0 0,00 81 0,08
ES0173516115 - ACCIONES|REP SM EUR 2.168 2,28 2.277 2,37
ES0118900010 - ACCIONES|FER SM EUR 1.429 1,50 1.627 1,69
TOTAL RV COTIZADA 3.597 3,78 3.985 4,14
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 3.597 3,78 3.985 4,14
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 3.597 3,78 3.985 4,14
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
FR0013447729 - ACCIONES|VRLA FP EUR 935 0,98 0 0,00
NL0013654783 - ACCIONES|PRX NA EUR 2.182 2,30 0 0,00
GB00BDD85M81 - ACCIONES|AVST LN GBP 481 0,51 0 0,00
DK0010272632 - ACCIONES|GN DC DKK 965 1,02 0 0,00
NL0012650360 - ACCIONES|RHIM LN GBP 1.427 1,50 1.505 1,56
DEO0OOKBX1006 - ACCIONES|KBX GR EUR 961 1,01 288 0,30
SE0011166933 - ACCIONES|1626972D SS SEK 1.400 1,47 1.465 152
SE0011166610 - ACCIONES|ATCOA SS SEK 911 0,96 0 0,00
DEOOOSHL1006 - ACCIONES|SHL GR EUR 1.922 2,02 1.396 1,45
CA46016U1084 - ACCIONES|IPCO SS SEK 976 1,03 0 0,00

15




Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
DK0060336014 - ACCIONES|NZYMB DC DKK 0 0,00 1.412 147
SE0009922164 - ACCIONES|ESSITYA SS SEK 1.433 1,51 947 0,98
SE0007100581 - ACCIONES|ASSAB SS SEK 459 0,48 0 0,00
PTGALOAMO0009 - ACCIONES|GALP PL EUR 1.420 1,49 1.756 1,83
PTCOROAEQ006 - ACCIONES|COR PL EUR 943 0,99 945 0,98
PTALTOAE0002 - ACCIONES|ALTR PL EUR 957 1,01 914 0,95
NL0010937066 - ACCIONES|GVNV NA EUR 0 0,00 1.004 1,04
NL0010273215 - ACCIONES|ASML NA EUR 952 1,00 1514 1,57
NL0000388619 - ACCIONES|UNA NA EUR 2.370 2,50 0 0,00
JE00B4T3BW64 - ACCIONES|GLEN LN GBP 2.204 2,32 2.148 2,23
1T0004931058 - ACCIONES|MT IM EUR 0 0,00 1.015 1,05
1E0004906560 - ACCIONESIKYG ID EUR 1.349 1,42 1.695 1,76
IEO0B1RR8406 - ACCIONES|SKG ID GBP 973 1,02 0 0,00
GB0031638363 - ACCIONES|ITRK LN GBP 0 0,00 1.402 1,46
GB0007188757 - ACCIONES|RIO LN GBP 1412 1,49 0 0,00
GB00B24CGK77 - ACCIONES|RB/ LN GBP 1.910 2,01 2.804 2,92
GB00B1XZS820 - ACCIONESI|AAL LN GBP 2.225 2,34 2.003 2,08
GBO0OB082RF11 - ACCIONES|RTO LN GBP 1.892 1,99 2.382 2,48
GB0OBYZFZ918 - ACCIONES|SOPH LN GBP 0 0,00 949 0,99
GBOOBWFGQN14 - ACCIONES|SPX LN GBP 0 0,00 111 0,12
GB00BDCPN049 - ACCIONES|CCE US EUR 1.406 1,48 913 0,95
FR0006174348 - ACCIONES|BVI FP EUR 1417 1,49 1.618 1,68
FR0000184798 - ACCIONES|ORP FP EUR 936 0,98 1.452 151
LU0569974404 - ACCIONES|APAM NA EUR 1.435 151 1.479 1,54
FR0000121485 - ACCIONES|KER FP EUR 1.475 1,55 962 1,00
FR0000121329 - ACCIONES|HO FP EUR 1.434 151 0 0,00
FR0000120073 - ACCIONES|AI FP EUR 1.434 1,51 1.470 153
FR0000077919 - ACCIONES|DEC FP EUR 1.433 151 1.449 1,51
FR0000051807 - ACCIONES|TEP FP EUR 0 0,00 955 0,99
FR0000038259 - ACCIONES|ERF FP EUR 0 0,00 323 0,34
F10009013403 - ACCIONES|KNEBV FH EUR 0 0,00 310 0,32
F10009005987 - ACCIONES|UPM FH EUR 958 1,01 1.422 1,48
FI10009005961 - ACCIONESI|STERV FH EUR 966 1,02 1.464 152
DE0007664039 - ACCIONES|VOW GR EUR 952 1,00 0 0,00
DE0007010803 - ACCIONES|RAA GR EUR 0 0,00 336 0,35
DE0005552004 - ACCIONES|DPW GR EUR 1.905 2,01 2.651 2,76
DE0005470405 - ACCIONESI|LXS GR EUR 2.376 2,50 4.145 4,31
DE0005439004 - ACCIONES|CON GR EUR 962 1,01 1.407 1,46
DEOOOALIEWWWO - ACCIONES|ADS GR EUR 956 1,01 937 0,97
DEOOOAODYPTO - ACCIONES|MTX GR EUR 0 0,00 314 0,33
CHO0023405456 - ACCIONES|DUFN SW CHF 1.389 1,46 1.504 1,56
BE0974276082 - ACCIONES|ONTEX BB EUR 0 0,00 861 0,90
NL0010558797 - ACCIONES|OCI NA EUR 943 0,99 1.400 1,46
FR0000125338 - ACCIONES|CAP FP EUR 2.159 2,27 1.946 2,02
NL0000235190 - ACCIONESJAIR FP EUR 2.348 2,47 2.855 2,97
NL0000009538 - ACCIONES|PHIA NA EUR 1.419 1,49 0 0,00
NL0000009355 - ACCIONES|UNA NA EUR 0 0,00 2.609 2,71
GB0009252882 - ACCIONES|GSK LN GBP 1.906 2,01 0 0,00
GB00BO3MLX29 - ACCIONES|RDSA LN EUR 0 0,00 2.408 2,50
FR0000127771 - ACCIONES|VIV FP EUR 1.912 2,01 1.864 1,94
FR0000125486 - ACCIONES|DG FP EUR 0 0,00 1.881 1,96
FR0000121667 - ACCIONES|EL FP EUR 903 0,95 1.509 1,57
FR0000120644 - ACCIONES|BN FP EUR 1.910 2,01 0 0,00
FR0000120578 - ACCIONES|SAN FP EUR 1.893 1,99 2.165 2,25
FR0000120271 - ACCIONES|FP FP EUR 1.919 2,02 0 0,00
DE0007236101 - ACCIONESISIE GR EUR 1.905 2,01 2.521 2,62
DE0007164600 - ACCIONES|SAP GR EUR 1.422 1,50 0 0,00
DE0005785604 - ACCIONES|FRE GR EUR 3.381 3,56 3.799 3,95
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYN GR EUR 0 0,00 503 0,52
DEOOOBASF111 - ACCIONES|BAS GR EUR 0 0,00 1.477 1,54
CHO0012032048 - ACCIONES|ROG SW. CHF 1.879 1,98 1.978 2,06
CH0012005267 - ACCIONES|NOVN SW CHF 1.896 2,00 0 0,00
BE0974293251 - ACCIONES|ABI BB EUR 2.831 2,98 2.847 2,96
TOTAL RV COTIZADA 84.717 89,17 85.390 88,78
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 84.717 89,17 85.390 88,78
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 84.717 89,17 85.390 88,78
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 88.314 92,95 89.375 92,92
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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 remuneracién de aplicacion a todos sus empleados, acorde y
compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las IIC que gestiona, con la estrategia, objetivos y valores de
Renta 4 Gestora SGIIC, S.Ay que se alinea a su vez con los principios de la politica de remuneracién del Grupo Renta 4,
siendo revisada al menos anualmente.

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 la remuneracién pueda ser plenamente flexible, hasta tal punto que sea
posible no pagar remuneracion variable alguna. Dicha remuneracion variable se calculard en base a una evaluacion
global, en la que se combinen los resultados del desempefio individual, los de la unidad de negocio o las IIC afectas, asi
como resultados globales de la SGIIC, y en la evaluacién de los resultados individuales se atenderé 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 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 la remuneracion variable pueda abonarse parcialmente mediante la
entrega de instrumentos de capital de la sociedad matriz del Grupo, y cuyo pago podra estar parcialmente diferido en un
marco plurianual, que favorezca su alineacién con la estrategia de la Entidad y la adecuada gestién del negocio a largo
plazo, sin que en ningun caso supere el 100% del componente fijo.

Esta politica completa se encuentra en www.renta4gestora.com.

La remuneracion total que Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado durante el ejercicio 2019 a su personal ha sido; la
remuneracion fija del total de la plantilla ascendié a 2.833.857,03 euros, el importe total de la remuneracion variable fue de
394.786,66 euros, de los cuales 343.482,82 euros se abonaron a 44 empleados como remuneracion dineraria y 51.303,84
euros a 8 empleados en instrumentos financieros y las aportaciones a Planes de empleo ascendieron a 36.910,79 euros,
siendo la plantilla de la Entidad a 31 de diciembre de 2019 de 63 empleados.

Dentro de dicha la remuneracion total abonada por Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. durante el 2019, 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 181.761,45 euros, siendo 160.000 euros abonados en concepto de remuneracion fija,
20.933,34 euros remuneracion variable correspondiente a distintos ejercicios anteriores, siendo el 50% en remuneracion
dineraria y el otro 50% en instrumentos financieros y 828,11 euros fueron destinados a aportaciones a Planes de empleo.

Finalmente destacar que durante el 2019 no se han producido modificaciones 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)
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Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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