BMN CARTERA FLEXIBLE 30 RENTAS, FlI
N° Registro CNMV: 4822
Informe Semestral del Segundo Semestre 2015

Gestora: 1) RENTA 4 GESTORA, S.G.l.I.C., S.A. Depositario: CECABANK, S.A. Auditor: DELOITTE, S.L.
Grupo Gestora: Grupo Depositario: CECA Rating Depositario: BBB (S&P)

El presente informe, junto con los dltimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos
en N/D.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en:

Direccion
PASEO DE LA HABANA, 74
Madrid

Correo Electrénico
gestora@renta4.es

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencidén al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmyv.es).
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Fecha de registro: 31/10/2014

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Fija Mixto Internacional
Perfil de Riesgo: 3 en una escaladel 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion: Politica de inversion: El Fondo invierte mas del 50% de su patrimonio en IIC, que sean activo apto y

perteneciente o no al grupo de la Gestora. Podra estar expuesto, bien de manera directa o indirectamente, en activos de
renta variable (cualquier zona o sector), divisas, renta fija (incluyendo depdsitos en entidades de crédito e instrumentos del
mercado monetario, incluyendo los no cotizados que sean liquidos); asi como otros activos financieros cuya rentabilidad
esté ligada a los siguientes subyacentes: volatilidad y varianza, indices financieros, inflacién de paises o zonas
geogréaficas, tipos de interés, tipos de cambio y divisa. En condiciones normales la exposicion total en renta variable,
directa o indirectamente a través de IIC, sera del 20% (pudiendo oscilar del 0% al 30%). La gestion toma como referencia
el comportamiento del indice MSCI All Countries World Index para la Renta Variable y el Eonia para la Renta Fija.

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

Una informacion més 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 2015 2014
indice de rotacion de la cartera 0,04 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,01 0,01 0,01 0,00

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 2.303.524,89 2.214.597,03
N° de Participes 585 557
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

9,44

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 21.745 9,4401
2014 350 9,8940
2013
2012
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 0,40 0,00 0,40 0,80 0,00 0,80 patrimonio
Comision de depositario 0,03 0,05 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) 2015 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -4,59 -0,01 -4,13 -1,81 1,36

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,80 01-10-2015 -1,38 24-08-2015
Rentabilidad maxima (%) 0,69 05-10-2015 0,77 17-07-2015

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

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

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado o : : . - - - -
2015 . 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 4,28 4,55 573 3,43 2,75

Ibex-35 21,62 20,31 26,19 19,38 19,83

Letra Tesoro 1 afio 0,24 0,16 0,18 0,28 0,29
VaR histérico del

o 3,18 3,18 2,98

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) 2015 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2014 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,91 0,22 0,22 0,22 0,27 0,11
v

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

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la

Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

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

de euros)
Monetario Corto Plazo 0 0 0,00
Monetario 5.190 23.353 0,17
Renta Fija Euro 256.254 73.498 -0,58
Renta Fija Internacional 0 296 0,09
Renta Fija Mixta Euro 2.953 2.977 -2,20
Renta Fija Mixta Internacional 154.343 13.041 -0,56
Renta Variable Mixta Euro 24.108 1.770 -5,27
Renta Variable Mixta Internacional 51.646 2.759 -0,06
Renta Variable Euro 68.300 12.602 -4,24
Renta Variable Internacional 6.179 6.690 -1,75
IIC de Gestion Pasiva(1) 18.546 1.060 -3,32
Garantizado de Rendimiento Fijo 101.548 5.037 1,32
Garantizado de Rendimiento Variable 31.297 11.970 -1,45
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 13.712 -0,17
Global 27.229 22.106 -3,96
Total fondos 747.591 190.871 -1,05

*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 20.918 96,20 19.504 89,44
* Cartera interior 0 0,00 600 2,75
* Cartera exterior 20.918 96,20 18.904 86,68
* 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) 712 3,27 2.281 10,46




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+/-) RESTO 116 0,53 23 0,11
TOTAL PATRIMONIO 21.745 100,00 % 21.808 100,00 %
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) 21.808 350 350
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 3,32 160,75 125,91 -96,62
- Beneficios brutos distribuidos -0,98 0,00 -1,22 0,00
+ Rendimientos netos -2,62 -2,06 -4,81 108,68
(+) Rendimientos de gestion -2,46 -1,59 -4,26 153,21
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -21,62
+ Dividendos 2,17 1,53 3,86 132,08
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 150.800,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -39.382,48
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) -4,64 -3,13 -8,13 142,94
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,44 -0,48 -0,91 52,64
- Comision de gestion -0,40 -0,39 -0,80 67,87
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,05 67,87
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,05 -0,05 -63,09
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 -0,01 21,31
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 -100,00
(+) Ingresos 0,29 0,01 0,36 3.662,85
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,29 0,01 0,36 3.662,85
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 21.745 21.808 21.745

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 0,00 600 2,75
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 600 2,75
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 0,00 600 2,75
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 .9. 96,20 18.904 86,71
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 20.918 96,20 18.904 86,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 20.918 96,20 19.504 89,46

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

INS INVERS COLECTIVA;
41.21%

~TESORERIA 381%

IICS: 54,98%

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 fusion X
j. Otros hechos relevantes 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%) 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

Al cierre del periodo no habia accionistas que mantenian participaciones significativas en la lIC .

No ha habido operaciones de C/V en las que el depositario ha actuado como vendedor/comprador.

No se han adquirido valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del grupo gestora/depositario, o alguno
de éstos ha sido colocador/asegurador/director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas.

Durante el periodo no se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del

grupo de la gestora o depositaria, u otra I1IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del grupo.

Durante el periodo no se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC .

Durante el periodo no se han producido gastos que tienen como origen pagos EMIR.

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el art. 99
del RIIC. Por ello, ha adoptado  procedimientos, recogidos en su Reglamento Interno de Conducta, para evitar conflictos
de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC y a precios o en
condiciones iguales o mejores que las de mercado, lo que se ha puesto en conocimiento de la CNMV. La IIC ha realizado




operaciones de Renta Fija y la totalidad de las operaciones de Repo a través del depositario de la IIC.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

VISION DE LA GESTORA Y ESCENARIO BURSATIL

En enero de 2015 el presidente del BCE, Mario Draghi, hacia publico su plan de QE. Este programa de estimulos de
60.000 millones de euros mensuales, en un principio programado hasta septiembre de 2016, fue aumentado en cuantia y
tiempo el pasado octubre. Por su lado los mercados, acostumbrados a este tipo de declaraciones, calificaron de
"decepcion” la dltima reunion del BCE en 2015, al no incrementar el volumen de compra mensual, castigando a los
principales indices europeos. Dado que la tasa de inflacion (0.2 real vs 0.9 subyacente) aln esta lejos del nivel objetivo del
2%, podemos descartar una retirada de estos estimulos en el corto plazo.

Otros acontecimientos significativos que hemos visto en Europa este afio son las elecciones en Grecia y Espafia, o la
creciente amenaza terrorista. Por otro lado la caida del precio del petréleo junto con una politica fiscal y monetaria mas
acomodada facilita recuperacion de la zona euro, que también se ha visto favorecida por la depreciacién de su divisa
(EUR/USD 1.09). A 31 de diciembre podemos descartar una recesion en la zona euro. Entre los indices europeos de renta
variable los mejores son FTSE MIB (+11.96%), DAX 30 (+10%) y el CAC 40 (+9.9%). El Ibex 35 ha cerrado el afio en
negativo (-7.8%), destacando el bajo volumen de negociacién durante la segunda mitad del afio. Mientras que el Euro
Stoxx 50 ha cerrado en positivo (+4%). 2015 no ha sido un buen afio para la renta variable espafiola, que se ve privada de
la confianza de los inversores.

Otro importante catalizador a nivel global ha sido la caida constante de los precios de las materias primas, algo que
empezo6 en el ejercicio anterior y que ha continuado su senda bajista durante 2015. En especial el petréleo (-33.5%),
donde la falta de consenso entre los paises miembros de la OPEP ha hecho bajar los precios hasta niveles de 2007. Este
comportamiento se debe a un exceso de oferta para expulsar del mercado a los productores de fracking. Esta bajada en
los precios del crudo no ha hecho sino favorecer el crecimiento de las economias desarrolladas, penalizando el desarrollo
de las emergentes.

A lo largo del afio hemos visto como la Fed se ha reunido hasta en 8 ocasiones y no ha sido hasta el 16 diciembre que ha
decidido actuar. La Reserva Federal ha subido los tipos de interés un cuarto de punto hasta los 0.5% después de casi una
década, y ha anunciado que més subidas progresivas se iran publicando en los proximos meses. La noticia que no ha
cogido a nadie por sorpresa y estaba parcialmente descontada por los mercados. Esta subida se ha visto apoyada por
unos buenos datos de empleo (donde la tasa de paro alcanza un 5%) y de inflacion (0.5 real vs 2 subyacente).

Por su parte China ha dado mucho que hablar estos Ultimos meses. Agosto protagonizé el peor mes del afio, el Banco
Popular Chino anunci6 por sorpresa (tras haberlo negado reiteradamente con anterioridad) una devaluacion del renminbi,
lo que inundé los mercados de renta variable globales no solo de incertidumbre, sino de panico, provocando la mayor
caida desde 2007. Los mayores perjudicados fueron las economias emergentes, concretamente Chile y Brasil, al suponer
China el 20% y 18,5% de sus exportaciones respectivamente. Esta fuerte caida se vio corregida en octubre al publicarse
unos datos de crecimiento (6,9%) ligeramente inferiores a la media pero mejores que los esperados, lo que supuso una
reduccion gradual de la volatilidad. China pone freno asi a su crecimiento, y sienta las bases para un cambio de modelo
econdmico.

El MSCI BRIC Index, que sigue el comportamiento de las principales economias emergentes, cierra el afio en negativo.
Sin embargo sus comportamientos han sido dispares, los peores son Brasil y Rusia con un PIB negativo (-4.5% y -4.1%
respectivamente) y unos niveles de inflacién en doble digito (10.5% y 12.5%). Los mejores India y China (a pesar de la
desaceleracién) con un PIB superior al 7% en ambos casos y unos niveles de inflacion de 5.4% y 1.5% respectivamente.
Cabe mencionar los relevantes cambios politicos que se estdn dando a final de este afio en Argentina y Venezuela.
Japon continda su tendencia alcista, cerrando el Nikkei el afio en +9.3%, en parte por la depreciacion de su divisa




(USD/JPY 120.55), la debilidad del precio del petrdleo, junto con el QE del BoJ. Sin embargo se ha visto especialmente
penalizado en el tercer trimestre por la desaceleracién China, al ser éste su principal socio comercial.

Por ultimo, 2015 ha sido el tercer afio de un proceso de "normalizacion” en los mercados de deuda publica desde que la
prima de riesgo espafiola alcanzase maximos en 2012. El diferencial entre el 10 afios espafiol y aleman ha oscilado
alrededor de los 120pb durante este afio (en parte por las mejoradas expectativas de crecimiento y calificacion espafiolas,
asi como por una politica monetaria expansiva del BCE) cerrando a 31 de diciembre en 115pb. La prima de riesgo de los
paises europeos periféricos ha visto oscilaciones significativas a lo largo del afio debido a la tension politica provocada por
Grecia. Por su parte la espafiola ha cerrado en 115 puntos (+15% en el afio). Destacamos las rentabilidades de los bonos
a 10 afios americano (2.27%) y el inglés (1.96%).

COMPORTAMIENTO DE LA CARTERA

BMN Cartera Flexible 30 Rentas ha acabado el afio con una rentabilidad del -4.59% en precios sin tener en cuenta el
dividendo sde 1.83% que se ha pagado en 2015, asimismo en el mes de enero se pagara un dividendo de 1.13% a cargo
de los recibidos en el dltimo trimestre.

Desde el mes de agosto hemos asistido a un incremento de la volatilidad de los mercados, justificando dicho incremento
por las incertidumbres del crecimiento real en China. Estas incertidumbres han provocado una caida generalizada de las
materias primas, lo que provocara desequilibrios en una gran cantidad de paises emergentes cuyo crecimiento va ligado a
la evolucion de dichas materias primas. Respecto a los mercados desarrollados, no hay que olvidad el incremento de
interconexion de las distintas economias, lo que ha provocado revision a la baja de los crecimientos futuros.
Respecto al comportamiento de los bancos centrales hemos visto como la Reserva Federal americana ha incrementado
sus tipos de interés cerrando la puerta al periodo mas largo de politicas monetarias expansivas llevado a cabo por este
banco central. En otras geografias seguimos pendiente del comportamiento del Banco Central Europeo, el cual
consideramos que deberia seguir incrementando sus politicas monetarias expansivas y provocando que la renta fija se
mantenga en niveles de rentabilidad minimos jamas vistos.

POLITICA DE INVERSION

Respecto a los cambios en cartera del fondo no hemos realizado cambios significativos tras los movimientos realizados en
el mes de noviembre, solamente los ajustes pertinentes para mantener las exposiciones deseadas

Comenzamos 2015 con muy buenas expectativas de crecimiento tanto en Espafia como en Europa. Las bolsas hasta
mayo obtenian retornos del 20% pero, primero la incertidumbre creada por la posible salida del euro de Grecia después de
sus elecciones, posteriormente las dudas en cuanto a la situacién econdémica de China, la subida de tipos de interés en
EEUU y por ultimo, la pronunciada correccion de las materias primas y su repercusion en las economias y sectores mas
dependientes de las mismas, hicieron que el afio acabase con unas rentabilidades muy pobres en general en los
principales mercados.

Para 2016 tenemos un afio complicado por los riesgos que acechan al crecimiento global y la madurez del ciclo
econdmico expansivo después de 7 afios de crecimiento ininterrumpido

PERSPECTIVAS

Para 2016 Renta 4 apuesta por la renta variable sobre la renta fija. Al encontrarse los tipos en negativo por efecto del
BCE, creemos que los mercados de renta fija se encuentran distorsionados. Nos gusta especialmente la renta variable
europea debido a los apoyos del BCE, los resultados empresariales obtenidos hasta la fecha y unas valoraciones
atractivas en términos relativos. Espafia se encuentra a la cabeza del crecimiento en Europa, sin embargo el riesgo
politico es evidente. Ahora mas que nunca conviene ser cauto y aprovechar posibles ineficiencias de mercado.

En cuanto a deuda publica la mas atractiva resulta la periférica europea (Portugal, Italia y Espafia) aunque asumiendo
volatilidad. En crédito nos decantamos por el HY a medio plazo, estimamos que los efectos de la subida de tipos en USA
no tardaran en llegar a Europa.

Esta IIC no tiene activos en litigio.

Esta IIC no esta subordinado a ningun fondo

El nimero de participes es 585 yen el periodo anterior fueron 557

EL patrimonio es de 21745 vy en el periodo anterior fue 350

El valor liquidativo es de 9,4401 vy en el afo anterior fue 9,894

La rentabilidad de la cartera en el periodo es -0,01 y en el periodo anterior fue -4,13




La rentabilidad en lo que va de afio es -4,59 y en el afio anterior fue 0

La rentabilidad media en lo que va de afio con otros fondos gestionados por la misma entidad es -1,05

La rentabilidad minima en el periodo fue -0,8 Larentabilidad minima en el afio anterior  -1,38

La rentabilidad maxima en el periodo fue 0,69 La rentabilidad méaxima en el afio anterior 0,77

La volatilidad del fondo es 4,28

La volatilidad del Ibex es 21,62 y la volatilidad de la letra a un afio es 0,24

El VaR Historico del fondo es 3,18

El fondo no ha utilizado instrumentos derivados ni como cobertura ni como especulacién a lo largo del periodo .0

Los criterios de seleccion se han basado una vez mas en los criterios de rentabilidad esperada positiva y reducido riesgo,
entendiendo por riesgo la volatilidad ponderada del activo para distintos periodos de las Ultimas 252 sesiones.

Los gastos totales soportados por la IIC es de 0,22
La IIC no soporta costes derivados del servicio de analisis financiero, ya que estos estan implicitos en las comisiones
pactadas con los intermediarios y que se tienen en consideracién para la seleccion de los mismos

POLITICA EJERCICIO DERECHOS:

En cuanto la los derechos politicos inherentes a los valores integrados en los Fondos de Inversion, Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.1.1.C ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacion o voto ) inherentes a los valores, cuando sus fondos bajo
gestién tienen una participacion que representen 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
que los acuerdos a debate impliquen una modificacion en la gestion de la sociedad emisora, contraria a la decisién que

motivd lainversidn-enla Compaiia
Ll
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10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
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 afo 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

ES0000012783 - REPO|BANCO MARE NOSTRUM]|2015-07-01 EUR 0 0,00 600 2,75
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 600 2,75
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 600 2,75
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 0,00 600 2,75
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 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
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

LU0701926320 - PARTICIPACIONES|PIONEER AS. MAN. EUR 677 3,12 0 0,00

LU0718468068 - PARTICIPACIONES|FIDELITY EUR 1.640 7,54 1.541 7,07

LU0243701355 - PARTICIPACIONES|PIONEER AS. MAN. EUR 2.681 12,33 2.501 11,47

LU0757360960 - PARTICIPACIONES|SCHRODERS INTERNAT. EUR 1.205 5,54 1.310 6,01

LU0404220724 - PARTICIPACIONES|JPMORGAN ASSET EUR 2.759 12,69 2.353 10,79

LU0321373184 - PARTICIPACIONES|SCHRODERS INTERNAT. EUR 0 0,00 411 1,89

IEOOBSNOMWS8S5 - PARTICIPACIONES|PIMCO UNCONSTR BOND EUR 3.811 17,52 3.487 15,99

LU0784385501 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK EUR 2178 10,02 1.888 8,66

LU0987487419 - PARTICIPACIONESIFIDELITY EUR 3.512 16,15 3.063 14,05

GB00OBBCR3390 - PARTICIPACIONES|M&G INVESTMENT MANAG EUR 2.455 11,29 2.350 10,78
TOTAL IIC 20.918 96,20 18.904 86,71
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 20.918 96,20 18.904 86,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 20.918 96,20 19.504 89,46

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.
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