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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 20/12/2013

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

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

Descripcion general

Politica de inversién: Al menos el 75% de la exposicidn total sera en renta variable y el resto en activos de renta fija. El
riesgo divisa oscilara entre el 0 y el 100% de la exposicion total. La inversion en renta variable sera en compafiias
internacionales, tanto de alta como de baja capitalizacion bursatil, con perspectivas de revalorizacion a medio y largo
plazo. El fondo podra invertir hasta un 20% de la exposicion total en paises emergentes. Los activos en los que invierte el
Fondo estaran admitidos a cotizacion oficial en mercados regulados reconocidos y abiertos al publico. El grado maximo de
exposicién a riesgo de mercado por derivados es el patrimonio neto. El fondo no tiene indice de referencia. El fondo podra
invertir hasta el 10% en IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no, pudiendo pertenecer a su vez al grupo de
la Gestora.

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 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,20 0,05 0,96 1,25
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,50 -0,50 -0,55 -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.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de Participaciones 5.373.599,18 6.001.078,43
N° de Participes 6.159 6.645
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 82.807 15,4100
2019 122.236 16,9545
2018 153.912 14,2784
2017 169.618 17,9905
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 0,34 0,00 0,34 1,01 0,00 1,01 mixta al fondo
Comision de depositario 0,03 0,07 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) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Rentabilidad IIC -9,11 5,85 23,51 -30,48 7,98 18,74 -20,63 20,68 12,19

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,27 21-09-2020 -11,48 16-03-2020 -3,29 04-12-2018
Rentabilidad maxima (%) 2,96 28-09-2020 9,54 24-03-2020 2,25 31-03-2017

(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 : : :
2020 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 37,17 16,43 33,45 52,15 7,19 9,14 10,61 5,84 11,24
Ibex-35 36,49 21,33 32,70 49,79 13,00 12,41 13,67 12,89 21,75
Letra Tesoro 1 afio 0,53 0,14 0,80 0,45 0,38 0,25 0,24 0,13 0,23
VaR histérico del
o 12,85 12,85 12,78 12,41 7,35 7,35 9,89 4,61 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) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 1,09 0,37 0,34 0,38 0,38 1,51 1,46 1,46 1,55

(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.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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B) Comparativa

[ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

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

de euros)
Renta Fija Euro 1.188.733 70.952 1,42
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 10.670 1.100 0,70
Renta Fija Mixta Internacional 21.881 909 1,25
Renta Variable Mixta Euro 14.005 153 -1,04
Renta Variable Mixta Internacional 34.872 1.164 -0,15
Renta Variable Euro 154.795 11.051 0,28
Renta Variable Internacional 165.103 13.661 4,66
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 572.250 19.335 1,75
Global 534.814 15.108 0,21
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 257.027 7.307 0,17
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.954.150 140.740 1,24

I I

*Medias.

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

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 77.567 93,67 78.626 90,00
* Cartera interior 1.510 1,82 1.237 1,42




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 76.057 91,85 77.389 88,58
* 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) 3.948 4,77 7.704 8,82
(+/-) RESTO 1.293 1,56 1.034 1,18
TOTAL PATRIMONIO 82.807 100,00 % 87.363 100,00 %
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) 87.363 76.560 122.236
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -11,11 -7,72 -29,89 49,73
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 5,90 20,55 -12,32 -70,10
(+) Rendimientos de gestion 6,16 20,93 -11,23 -69,38
+ Intereses -0,02 -0,01 -0,04 55,76
+ Dividendos 0,29 0,35 0,86 -12,30
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 511 20,69 -12,82 -74,28
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,77 -0,09 0,77 -1.008,42
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 -100,00
(-) Gastos repercutidos -0,38 -0,38 -1,20 1,88
- Comision de gestion -0,34 -0,34 -1,01 5,43
- Comision de depositario -0,03 -0,02 -0,07 5,43
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,02 0,00 -104,06
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 0,00 -17,18
- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,05 -0,11 -78,16
(+) Ingresos 0,12 0,00 0,12 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 0,12 0,00 0,12 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 82.807 87.363 82.807

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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 1.510 1,82 1.237 1,42
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 1510 1,82 1.237 142
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 1510 1,82 1.237 142
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 76.238 92,10 77.495 88,68
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 76.238 92,10 77.495 88,68
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 76.238 92,10 77.495 88,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 77.748 93,92 78.731 90,10

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

INDUSTRIAL: 8,98%
| ,———0TROS: 26,34%

CONSUMO CICLICO:
14,29%

TECNOLOGIA: 17,55% —"

FINANGIERO: 32,85%

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/ Fut. TLF F
EURO EUR/CAD 125000 14.073 Inversion
141220




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
C/ Fut. TLF F
FUTURO EURO .,
EURO 6.733 Inversion
LIBRA (CME)
125000 141
C/ Fut. FU. EURO
EURO FX 125000 27.492 Inversion
141220
Total subyacente tipo de cambio 48298
TOTAL OBLIGACIONES 48298

4. Hechos relevantes

Sl

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

XX XXX [X[X|X]|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.

g) Las cantidades percibidas por las entidades del grupo en concepto de comisiones de intermediacion y liquidacion de




operaciones han sido 38.678,88, lo que supone un 0,00%.

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 situacién de los mercados.

La crisis sanitaria originada por la expansion del Covid-19 a nivel global, la fuerte contraccion econémica en 2T20 y
posterior recuperaciéon (de mayor o menor intensidad, en funcion de la zona geogréfica), y las medidas monetarias/fiscales
adoptadas por las autoridades para intentar suavizar dicho impacto, son los principales factores que explican el
comportamiento de los activos financieros en lo que llevamos de afio.

En renta variable, hemos asistido a una recuperacion significativa de los mercados desde los minimos de marzo. La
mejora se explica fundamentalmente por los importantes estimulos aplicados, tanto monetarios como fiscales, y por la
expectativa de una reactivacién econdémica y normalizacion paulatina de beneficios empresariales (con unos resultados
2T20 mejores de lo esperado, mostrando una recuperacién parcial de la demanda).

No obstante, en el acumulado del afio a septiembre se aprecia una fuerte dispersion de retornos en los mercados de renta
variable, tanto a nivel geografico como sectorial. Destacan positivamente la bolsa china (+5,5% en 2020), con rapida
recuperacion de la actividad econémica y control del Covid-19, y el S&P 500 estadounidense (+4,1%), donde el mayor
peso de sectores tecnolégicos y comercio electronico explica su mejor comportamiento frente a Europa. Esto se hace
visible si atendemos al +30,7% que acumula el Nasdaq 100 en lo que llevamos de afio. Mientras, en Europa, las caidas a
nivel agregado superan el 10% (Stoxx Europe 600 -13,2%), con diferencias entre paises, explicadas parcialmente por el
distinto impacto de la pandemia. Destacan negativamente Espafia (Ibex 35 -29,7%), Francia (CAC -19,6%), Italia (MIB -
19,1%) y UK (FTSE 100 -22,2%), frente a otros indices como el aleman (DAX -3,7%), suizo (SMI -4,8%) o sueco (OMX 30
+1%), con un mejor comportamiento relativo. Bolsas en Latinoamérica también acumulan un comportamiento negativo,
con Bovespa -18% y S&P Mila -31,6%. paises donde el Covid-19 ha dejado mayores infecciones y tasas de mortalidad
Con una situacién de elevada incertidumbre sobre la evolucién del ciclo en Europa y Estados Unidos, China se esta
confirmando como motor del crecimiento. Los sélidos datos econdmicos publicados recientemente permiten continuar la
narrativa de su recuperacion, con la vista puesta también en otros paises asiaticos (Corea, Taiwan). Dicha fortaleza
explica el apetito por la renta variable asiatica, asi como la fortaleza del Yuan y el buen comportamiento de algunas
cotizadas en Europa con elevada exposicion a China (frente a RV europea).

En lo que respecta a sectores, en el acumulado del afio, el mejor comportamiento se ha observado en sectores de
crecimiento, principalmente tecnologia. Al crecimiento que ya tenian estos sectores en los Ultimos afios, se ha unido la
aceleracién/mayor adopcion online y mayor uso tecnoldgico causada por el Covid-19. Principalmente destacan compafiias
que han proporcionado el software y hardware para permitir que una buena parte de la poblacién trabaje desde casa,
pagos online o distribuidores online. La combinacion de mayores beneficios y flujos de caja, modelos de negocio ligeros,
mayor visibilidad de su crecimiento, junto con tasas de descuento bajas (gracias a los bancos centrales) explica su fuerte
revalorizacién. En septiembre, no obstante, se han apreciado correcciones en dichos valores, probablemente algo
explicado por sus valoraciones en maximos histéricos, y por la posibilidad de rotacion sectorial en proximos meses
derivado de una posible vacuna para el Covid-19. Sector salud y consumo basico también acumulan un comportamiento




positivo en lo que llevamos de afio.

Por el contrario, muchas empresas y sectores que dependen de la salida y movimiento de la poblacion, siguen viéndose
afectados negativamente por la situacién actual. Turismo (hoteles y aerolineas), centros comerciales, o sector energético
(principalmente petroleras) son los sectores, junto con financieras y autos, que acumulan un peor comportamiento en lo
que llevamos de ejercicio. Desde el punto de vista de resultados empresariales, las cifras 2T20 en Estados Unidos fueron
mejores de lo esperado, y se estan revisando ligeramente al alza las estimaciones del 2020 y 2021, gracias a una menor
paralizacion econdémica en comparacion con Europa, donde los resultados, por el contrario, se ven mas afectados y donde
todavia no se aprecia suelo en los BPAs, como resultado de un confinamiento mas estricto en el 2T20 y el impacto de
posibles rebrotes.

Respecto a la Renta Fija, tras el abrupto shock que sufrieron en marzo los mercados en reaccién a la expansion de la
pandemia de Covid-19, en la que la necesidad de levantar liquidez llevo a los inversores a huir de todo tipo de activos,
incluidos los activos considerados refugio, como la deuda publica, la rdpida intervencién de los bancos centrales consiguio
volver a dotar de liquidez al mercado y dar soporte a los mercados de renta fija. Asi, los mercados de renta fija se han
visto beneficiados por los fuertes programas de recompra de bonos, tanto soberanos como corporativos, que estan
llevando a cabo los principales bancos centrales mundiales. Esto ha permitido que el mercado haya podido digerir sin
mayores problemas el gran volumen de emision de deuda publica y privada que se ha producido en lo que va de afio, y
gue ya supera todo lo emitido en 2019, fruto de la expansion de los presupuestos gubernamentales y del esfuerzo de las
empresas en reforzar la liquidez con la que cuentan para afrontar los préximos meses de incertidumbre.

Con todo ello, la rentabilidad del bono aleman a 10 afios, activo refugio europeo, que comenz6 el afio en -0,19%,
retrocedio hasta el -0,87% el 9 de marzo, a medida que los inversores buscaban refugio en este activo, para repuntar
rapidamente hasta el -0,18% diez dias después como consecuencia de la liquidaciéon de activos que realizaron los
inversores en busqueda de liquidez. Tras ciertos vaivenes en el segundo trimestre, el tercer trimestre ha visto como se ha
reducido significativamente su volatilidad, registrando cierto retroceso para consolidarse en septiembre alrededor del -
0,5%. Sefialar que, con las perspectivas de politica monetaria actuales, en la que no se esperan subidas de tipos de
interés en varios afios, la parte mas corta de la curva estd mas o menos anclada, con lo que este movimiento de descenso
de los tipos a largo se ha producido con un aplanamiento de la curva (reduciéndose la remuneracion por plazo). En lo que
respecta a la deuda periférica, destacar que, tras un inicial fuerte incremento de las primas de riesgo en marzo, éstas han
ido descendiendo hacia niveles proximos a los de inicio de afio. Este ha sido especialmente el caso de los bonos italianos,
cuya rentabilidad ha retrocedido por debajo de la de hace un afio, quizds por el mejor control de la segunda ola de
contagios del Covid-19 en las Ultimas semanas.

En cuanto a los spreads de crédito, el indice itraxx Main (deuda grado de inversion), que venia cotizando en niveles algo
por encima de 40 puntos en los primeros meses del afio, subié hasta 136 puntos el 18 de marzo, para retroceder
posteriormente a lo largo del segundo y tercer trimestre y cerrar septiembre alrededor 60 puntos, tras registrar cierto
repunte en el Gltimo mes. Por su parte, el itraxx Crossover (deuda high yield), que venia cotizando en niveles algo por
encima de 210 puntos, lleg6 a alcanzar 704 puntos el 18 de marzo, para retroceder posteriormente siguiendo la misma
tendencia que el Main hasta los actuales niveles por debajo de 350 puntos.

Los paquetes de medidas adoptados por los bancos centrales han sido extensos y comprenden varios ambitos de
actuacion. Por un lado, se ha otorgado liquidez al sector bancario para que éste pueda seguir dando crédito. En esta
ocasion, y a diferencia de lo que ocurrié en la Gran Crisis Financiera, el sector bancario no es el problema sino, al
contrario, parte de la solucion. Destacar las condiciones méas favorables de las TLTRO Il del Banco Central Europeo
(BCE), al -1,0% para aquellos bancos que consigan cumplir sus objetivos de crédito, y con la que en junio los bancos
europeos tomaron EUR 1,3 billones. Ademas, se han flexibilizado los requisitos de capital de los bancos, asi como la
clasificacion de los créditos dudosos, con el fin de que estas entidades tengan margen de maniobra para seguir apoyando
la economia sin necesidad de levantar capital. Por otro lado, se han anunciado cuantiosos programas de compra de
activos, tanto en deuda publica como privada, con la Reserva Federal (Fed) extendiendo su actividad incluso a los
denominados fallen angels, o empresas que han perdido el grado de inversidn. Igualmente, la Fed y el Banco de
Inglaterra, que tenian margen para ello, redujeron sus tipos de interés de referencia de nuevo hasta niveles minimos. En
este punto, sefialar que la Fed sigue sin contemplar el poder llevarlos a terreno negativo, mientras que el Banco de
Inglaterra no lo descarta y esta estudiando la manera de hacerlo, aunque parece que no se lo plantea por el momento. Por
ultimo, destacar la revision que ha realizado la Fed de su estrategia monetaria, en la que ha establecido un objetivo de
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inflacion del 2% a largo plazo, con lo que tras haberse mantenido ésta persistentemente por debajo de este objetivo,
buscara alcanzar una inflacion moderadamente por encima del 2% durante algan tiempo, para alcanzar un promedio del
2% y que las expectativas de inflacion permanezcan ancladas en el 2%. Igualmente, indicé que espera mantener los tipos
en los niveles actuales hasta alcanzar estos objetivos. En este sentido, sefialar que el diagrama de puntos que recoge las
previsiones de tipos de interés de los miembros del FOMC apunta a que los tipos permaneceran en los niveles actuales
hasta més alla de 2023. Se espera que el BCE, que actualmente se encuentra realizando la revision de su estrategia (que
espera terminar a mediados de 2021) establezca de forma similar un objetivo de inflacion simétrico.

Las medidas fiscales fueron algo mas lentas en responder, pero en general todos los paises han lanzado, y siguen
lanzando, programas de estimulo fiscal, que en general tienen varias caracteristicas comunes: garantias de préstamos
para las empresas, inversiones publicas, ayudas al desempleo, aplazamiento del pago de impuestos y, en casos como en
el de EEUU, trasferencia de dinero directamente a las familias. Destacar el acuerdo alcanzado por el Consejo Europeo
para el Fondo de Reconstruccién. Los distintos gobiernos de la UE consiguieron limar sus diferencias en julio y finalmente
aprobaron un fondo de EUR 750 millones, misma cantidad que la propuesta por la Comisiéon Europea, pero con una
reduccion en las transferencias directas, desde EUR 500 millones hasta EUR 390 millones, y un incremento de los
préstamos de EUR 250 millones a EUR 360 millones. El fondo se financiar4 con emisiones de deuda comun que se
amortizaran durante 30 afios. Los fondos tardaran en llegar, el 70% se desembolsara entre 2021 y 2022, y el 30% en
2023, y estaran condicionados a la realizacién de reformas estructurales, pero constituye un volumen importante de
estimulo fiscal. Ademas, es un primer paso importante hacia la financiacién conjunta, algo impensable hace algunos
meses. Parte de esta financiacién podria realizarse mediante bonos verdes. Con este plan, se ha conseguido vencer la
reticencia a lanzar un programa conjunto financiado con una deuda comun, lo que permite que paises con elevados
endeudamientos y déficits publicos, como Espafia o Italia, no tengan que elevar sus endeudamientos hasta niveles
altamente insostenibles, lo que sin duda ha facilitado también el descenso de las primas de riesgo de la deuda de estos
paises. Recordar que este paquete se suma al paquete de EUR 540.000 millones anunciado en abril: EUR 240.000
millones en linea de crédito del ESM, EUR 100.000 millones de apoyo a los programas de reduccién temporal de empleo y
EUR 200.000 millones de garantias de crédito a través del Banco Europeo de Inversiones (BEI)

Fruto de este deterioro del escenario macroeconomico, las agencias de calificacion del riesgo crediticio realizaron
numerosos recortes de ratings tanto de soberanos como de corporativos, especialmente durante el segundo trimestre del
afio. En la misma linea han evolucionado las tasas de default. Segun la agencia de calificacion crediticia Moody’s la tasa
movil 12 meses de default en HY subi6 hasta el 6,4% en agosto, la méas elevada en una década, frente al 2,4% un afio
antes y el 4,1% de la tasa media a largo plazo. No obstante, cabe sefialar que el ritmo de quiebras se redujo notablemente
en agosto respecto a los meses anteriores. La agencia ha reducido significativamente también sus proyecciones para la
tasa de default. Asi, en junio proyecta una tasa de default pico del 9,5% en febrero 2021, mientras que en septiembre sus
previsiones apuntan a un pico del 8,7% en el primer trimestre de 2021.

En los mercados de materias primas, el precio del crudo (Brent) se ha movido en el afio en un rango de 21-72 USD/b,
acusando en marzo-abril la drastica reduccion de la demanda asociada al parén de la actividad econémica a nivel global, y
el exceso de oferta en el mercado. Segun hemos avanzado en el afio, los precios del crudo han avanzado por encima del
nivel de los 40$, reflejando la reapertura econdémica, junto a los recortes de produccién de paises de la OPEP, que
ayudaron a drenar los inventarios y a endurecer el suministro. El precio a final de septiembre se sitda en 42,4 $/b, una
correccion del 35% frente al cierre de 2019. Otras materias primas han tenido un mejor comportamiento relativo,
recogiendo la recuperacion de la actividad en China, entre otros factores, destacando el cobre (+8,8%) y el niquel (+3,7%).
Destaca asimismo la evolucion del oro (+24,0%) y la planta (+32,6%), que han servido como activo refugio.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

El tercer trimestre de 2020 ha estado marcado por un entorno de menor volatilidad. Las noticias acerca de una futura
vacuna contra el covid-19 han ayudado a que el mercado tuviera un buen comportamiento. Durante el tercer trimestre se
han vivido importantes revalorizaciones en el mercado, especialmente en el sector de tecnologia. Estimamos un impacto
bajo a largo plazo en nuestras inversiones debido al Covid-19, la solvencia de nuestras inversiones es muy elevada y no
ha habido ninguna compafiia del fondo que haya tenido problemas financieros que pudiera amenazar su continuidad. Por
este motivo hemos mantenido una alta exposicion a Renta variable.

Las valoraciones que se observan en los mercados son muy atractivas para el largo plazo.

c. Indice de referencia.
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N/A

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

Su patrimonio se sitia en 82,81 millones de euros frente a 87,36 millones de euros del periodo anterior.

El nimero de participes ha disminuido a lo largo del periodo, pasando de 6645 a 6159.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitta en 5,85% frente al 23,51% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,37% del patrimonio durante el periodo frente al 0,34% del periodo
anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 16,43% frente al 33,45% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitta en 15,41 a lo largo del periodo frente a 14,558 del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 5,85% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 23,51% 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 4,66%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

True Value FI cierra el tercer trimestre de 2020 con una liquidez del 9%.

La cartera de renta variable representa el 91% del patrimonio con una exposicién global, compuesta mayoritariamente por
compafiias como Goeasy, Premium Brands, Air Lease Corporation, AerCap, Google, Facebook, SSNC Technologies o
Keck Seng Investments.

En cuanto a la diversificaciéon por sectores, los que tienen mayor ponderacién son: Tecnologia con Umanis, Amazon,
SSNC Technologies, Google, Amazon y Facebook; Industrial con Judges Scientific, Texhong o Groupe Guillin; Comercio
minarista con Premium Brands Holdings 6 Gym Group y Financiero con Air Lease Corporation, AerCap Holdings, Goeasy
Ltd, S&U Plc.

Durante el tercer del afio 2020, el fondo ha aumentado su nivel de liquidez debido a la venta parcial de acciones en
compafiias como Amazon, Google, Facebook, MTY Food... Muchas de estas ventas se han realizado por el elevado peso
gue suponian en cartera y por las revalorizaciones durante el trimestre. El objetivo principal es rebalancear las
ponderaciones de la cartera donde el mercado ha reconocido parte de su valor intrinseco y redirigirlo hacia otras que ain
siguen infravaloradas y por tanto ofrecen un mayor potencial de revalorizacién. El fondo no ha invertido en nuevas
empresas durante el trimestre.

El fondo también ha recibido una OPA en Devoteam y Groupe Open durante el trimestre, posiciones que se han procedido
a vender para invertir en otras posiciones mas atractivas.

Los valores que mejor comportamiento relativo han tenido han sido aquellos que el mercado percibe como mas afectadas
por el virus covid-19, ya que durante el trimestre se han aliviado los miedos a largo plazo por esta pandemia. Destacan
nombres como Goeasy, MTY Food. También han aportado de forma considerable al rendimiento del fondo las OPAs de
Devoteam y Groupe Open.

b. Operativa de préstamo de valores.

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo cuenta con posiciones en Derivados, en concreto Futuros de Divisa con el objetivo de cobertura de este riesgo.
Estos futuros son EUR/USD, EUR/GBP y EUR/CAD. Son posiciones vendidas, para minimizar el riesgo del tipo de cambio
con vencimientos en Diciembre de 2020.

d. Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 5,85% sitGa al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por su indice Benchmark, que es de
-0,01%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Durante el tercer trimestre la volatilidad de la sociedad ha sido de 38.98, en comparacion con la volatilidad de los indices
en el mismo periodo que es de 38.29 para el Ibex 35, 36.74 para el Eurostoxx, y 40.82 el S&P. El Ratio Sharpe a cierre del
periodo es de 0.33. El ratio Sortino es de 0.28 mientras que el Downside Risk es 29.35.
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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, 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
economicos 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
motivé la inversion en la Compaiiia.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA DE ACCIONISTAS

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

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

- Se aprueba la adhesion de la IIC a la class action contra Fiat Chrysler Automobiles N.V. (2016), con motivo de la difusion
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 gestién de procedimientos de reclamacién colectiva ante
organismos judiciales extranjeros. Se considera razonable la imputacion a la IIC de los gastos excepcionales para la
defensa juridica de los intereses de los participes, siempre y cuando se cumplan una serie de requisitos. Por ello, los
honorarios y gastos derivados de la prestacion de este servicio se imputara a la 1IC exclusivamente como comision de
éxito, en funcién del importe ciertamente recuperado.

- Se aprueba la adhesién de la IIC a la class action contra Rentech, Inc. , con motivo de la difusién de informacién publica
considerada falsa o engafiosa. RENTA 4 GESTORA, SGIIC, S.A. ha co

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion 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 aiio 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

ES0105130001 - ACCIONES|DOM SM Global Dominion Access SA EUR 1.510 1,82 1.237 142
TOTAL RV COTIZADA 1.510 1,82 1.237 1,42
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 1510 1,82 1.237 142
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 1510 1,82 1.237 142
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aiio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
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

170005347429 - ACCIONES|DGV IM Digital Value SpA EUR 1.089 1,32 915 1,05

1T0005037210 - ACCIONES|Tinexta Spa Tinexta Spa EUR 0 0,00 30 0,03

US760ESC9965 - ACCIONES|RTKH US Rentech Inc USD 0 0,00 0 0,00

CA46016U1084 - ACCIONES|IPCO SS International Petroleum Corp/S SEK 1.048 1,27 1.077 1,23

GB0007655037 - ACCIONES|SINEMISORA SINEMISORA GBP 3.790 4,58 3.588 4,11
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
FR0000074122 - ACCIONES|SINEMISORA SINEMISORA EUR 730 0,88 756 0,87
US78467J1007 - ACCIONES|SSNC US SS&C Technologies Holdings Inc UsD 3.924 4,74 3.167 3,63
US6153691059 - ACCIONES|MCO US MOODY'S CORPORATION UsD 346 0,42 342 0,39
US55315D1054 - ACCIONES|MMAC US MMA Capital Management LLC UsD 6 0,01 0 0,00
US30303M1027 - ACCIONES|FB US Facebook Inc UsD 2.324 2,81 2.991 342
US0231351067 - ACCIONES|AMZN US AMAZON.COM INC UsD 1.075 1,30 2.210 2,53
US02079K3059 - ACCIONES|GOOGL US ALPHABET INC UsD 3.376 4,08 3.408 3,90
US00912X3026 - ACCIONESIAL US AIR LEASE CORP UsD 6.514 7,87 5.775 6,61
SG1J24887775 - ACCIONES|SSCL SP Singapore Shipping Corp Ltd SGD 444 0,54 504 0,58
KYG876551170 - ACCIONES|2678 HK Texhong Textile Group Ltd HKD 1.741 2,10 2.029 2,32
HK0184000948 - ACCIONES|184 HK Keck Seng Investments HKD 3.598 4,35 4.532 5,19
GB0032398678 - ACCIONES|JDG LN Judges Scientific PLC GBP 1.006 1,21 1.038 1,19
GB00B0744B38 - ACCIONES|BNZL LN Bunzl PLC GBP 0 0,00 334 0,38
GB00BZBX0P70 - ACCIONES|GYM LN Gym Group PLC/The GBP 1.153 1,39 1.786 2,04
FR0013263878 - ACCIONES|ALUMS FP Umanis SA EUR 4.144 5,00 3.293 3,77
FR0013252186 - ACCIONES|PVL FP Plastivaloire EUR 304 0,37 306 0,35
FR0012819381 - ACCIONES|ALGIL FP Groupe Guillin EUR 2.694 3,25 2.929 3,35
FR0004180537 - ACCIONES|AKA FP Akka Technologies EUR 869 1,05 1.207 1,38
FR0004050300 - ACCIONES|OPN FP Groupe Open EUR 0 0,00 1.843 2,11
FR0004050250 - ACCIONESINRO FP Neurones EUR 1.264 1,53 1.085 1,24
FR0004029411 - ACCIONES|KEY FP Keyrus EUR 404 0,49 414 0,47
FR0000073793 - ACCIONES|DVT FP Devoteam SA EUR 176 0,21 5.709 6,53
FR0000072597 - ACCIONES|ITL FP IT Link SA EUR 1.276 1,54 1.298 149
FR0000071797 - ACCIONES]|INF FP Infotel SA EUR 1.136 1,37 1.059 1,21
FR0000063737 - ACCIONES|AUB FP Aubay EUR 1.056 1,28 1.503 1,72
FR0000062978 - ACCIONES|ALP FP ADLPartner EUR 1 0,00 1 0,00
FR0000060832 - ACCIONES|PREC FP Precia SA EUR 1.869 2,26 1.652 1,89
FR0000060329 - ACCIONES|PSB FP PSB Industries SA EUR 553 0,67 625 0,72
CA74061A1084 - ACCIONES|PBH CN Premium Brands Holdings Corp CAD 1.668 2,01 1.471 1,68
CA3803551074 - ACCIONES|GSY CN goeasy Ltd CAD 7.523 9,09 7.006 8,02
CA3759161035 - ACCIONES|GIL CN Gildan Activewear Inc UsD 0 0,00 414 0,47
ATO000AOEQWS - ACCIONES|SANT GR S&T AG EUR 643 0,78 1.024 1,17
US0846707026 - ACCIONES|BRK/A US BERKSHIRE HATHAWAY INC UsD 2.943 3,55 1.224 1,40
US0533321024 - ACCIONES|AZO US AutoZone Inc UsD 3.115 3,76 0 0,00
NLO0000687663 - ACCIONES|AER US AerCap Holdings NV UsD 6.615 7,99 5.341 6,11
CA55378N1078 - ACCIONESIMTY CN MTY Food Group Inc CAD 5.821 7,03 3.610 4,13
TOTAL RV COTIZADA 76.238 92,10 77.495 88,68
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 76.238 92,10 77.495 88,68
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 76.238 92,10 77.495 88,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 77.748 93,92 78.731 90,10

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

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

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

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 adquisicion temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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