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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que toma como referencia un indice
Vocacion inversora: Renta Fija Mixto Euro
Perfil de Riesgo: 4

Descripcion general




Politica de inversidn: Se invierte un 0%-100% del patrimonio en otras IIC financieras (activo apto), armonizadas o no
(méaximo 30% en IIC no armonizadas),

pertenecientes o no al Grupo de la Gestora.

Se Invierte, directa o indirectamente a través de IIC, entre 30% y 75% de la exposicion total en renta variable de cualquier
capitalizacion

y sector, hasta un 10% de la exposicion total en materias primas (a través de activos aptos segun directiva 2009/65/CE),
en concreto

metales preciosos, petroleo e indices diversificados de materias primas, y el resto en renta fija pablica/privada (incluyendo
depdsitos

e instrumentos del mercado monetario, cotizados o no, liquidos), sin que exista predeterminacién por divisas, sectores,
capitalizacion,

rating emision/emisor (pudiendo estar la totalidad de la cartera en renta fija de baja calidad) o duracién media de la cartera
de renta fija.

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

Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversién del Compartimento 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 0,33 0,70 1,02 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,50 -0,50 -0,50 -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 877.083,16 877.510,26
N° de Participes 51 53
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

9,93

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 9.436 10,7588
2019 8.844 10,0964
2018 8.319 9,56588
2017 7.861 10,2074
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 0,48 0,40 0,88 0,95 0,42 1,36 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) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 6,56 10,28 2,04 14,17 -17,06
Rentabilidad indice
referencia
Correlacion

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,91 28-10-2020 -5,28 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 2,66 09-11-2020 4,02 24-03-2020

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - - -
2020 . 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 15,53 9,41 8,38 17,30 22,15

Ibex-35 34,16 25,56 21,33 32,70 49,79

Letra Tesoro 1 afio 0,53 0,52 0,14 0,80 0,45
VaR histérico del

L 9,13 9,13 9,16 9,93 9,91

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 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,25 0,31 0,31 0,32 0,31 1,45 0,00 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

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

de euros)
Renta Fija Euro 1.192.085 69.958 2,84
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 10.597 1.088 5,46
Renta Fija Mixta Internacional 21.522 891 2,85
Renta Variable Mixta Euro 14.311 153 10,98
Renta Variable Mixta Internacional 29.739 1.115 3,92
Renta Variable Euro 156.411 10.778 14,82
Renta Variable Internacional 171.622 13.840 30,43
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 560.547 18.795 5,18
Global 541.354 15.071 6,41
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 263.554 7.669 0,27
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.961.740 139.358 6,05

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




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . )
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 7.479 79,26 7.534 89,80
* Cartera interior 1.381 14,64 1.775 21,16
* Cartera exterior 6.078 64,41 5.759 68,64
* Intereses de la cartera de inversion 20 0,21 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 2.080 22,04 850 10,13
(+/-) RESTO -123 -1,30 5 0,06
TOTAL PATRIMONIO 9.436 100,00 % 8.390 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun 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) 8.390 8.844 8.844
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -0,05 0,11 0,06 -145,90
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 11,96 -5,66 6,92 -326,65
(+) Rendimientos de gestion 13,52 -5,06 9,11 -386,64
+ Intereses 0,11 -0,03 0,08 -514,64
+ Dividendos 0,25 0,51 0,76 -46,99
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,88 0,00 0,91 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 11,06 -4,23 7,36 -380,18
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o0 no) 0,00 0,29 0,28 -99,78
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 1,17 -1,60 -0,33 -178,45
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros rendimientos 0,05 0,00 0,05 -4.704,86
(-) Gastos repercutidos -1,56 -0,67 -2,26 150,34
- Comision de gestion -0,88 -0,47 -1,36 99,42
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 8,36
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,04 -17,63
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,02 104,93
- Otros gastos repercutidos -0,60 -0,12 -0,74 443,36
(+) Ingresos 0,00 0,07 0,07 -94,10
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,01 0,01 -44,59
+ Oftros ingresos 0,00 0,06 0,06 -100,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 9.436 8.390 9.436

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 410 4,35 205 2,43
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 410 4,35 205 2,43
TOTAL IIC 971 10,29 1.570 18,73
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1381 14,64 1775 21,16
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 277 2,94 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 277 2,94 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 4.693 49,76 4.211 50,17
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 4.693 49,76 4.211 50,17
TOTAL IIC 1.108 11,74 1.548 18,45
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.078 64,44 5.759 68,62
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.459 79,08 7.534 89,78

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

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

Distribucién Sectores

OTROS: 36,19%

FINANCIERO: 10,08% ——.__

FONDOS: 15,43%—

——TESORERIA: 20,95%

CONSUMO NO CICLICO:
17,34%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion

comprometido

C/ Opc. CALL

- ) - Marie Brizard .,
Marie Brizard Wine & Spirits S ) 14 Inversion
Wine &
Spirits_CW22
Total subyacente renta variable 14




Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido

TOTAL DERECHOS 14

4. Hechos relevantes

Sl NO

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

XXX XX [X[X

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

x

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacion del folleto explicativo de RENTA 4 MULTIGESTION 2,
FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 4919) y del documento con los datos fundamentales
para el inversor del compartimento RENTA 4 MULTIGESTION 2/ ATRIA VALOR RV MIXTO, al objeto de modificar la
politica de inversion, para el citado compartimento.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Un participe posee participaciones significativas directas de 28,70% del patrimonio del fondo. c) Gestora y depositario
pertenecen al grupo Renta 4. Pueden existir operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de
autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de Deuda Publica, que realiza la Gestora con el
Depositario.

d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 50.838,00 euros,




suponiendo un 0,57%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es
85.260,00 euros, suponiendo un 0,95%.

g) Las comisiones de intermediacion percibidas por entidades del grupo han sido de 45,30 euros, lo que supone un 0,00%.
Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 1.075,84 euros, lo que supone un 0,01%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 2.187,08 euros, lo que supone un 0,02%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 1.688.540,06 euros, suponiendo un 18,78%.

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 derivada de la expansion del Covid-19 a nivel global, la fuerte contracciéon econémica en 2T20 y
posterior recuperacién (de mayor o menor intensidad, en funcion de la zona geogréfica), y las contundentes medidas
monetarias/fiscales adoptadas por las autoridades para intentar compensar dicho impacto, son los principales factores que
explican el comportamiento de los activos financieros en 2020.

En Renta variable, el afio no ha sido especialmente negativo, a pesar de las incertidumbres surgidas a raiz de la pandemia
global. Se aprecia una fuerte dispersion de retornos, tanto a nivel geografico como sectorial. A nivel geogréfico, destacan
positivamente la bolsa china (+13,9%), con rapida recuperacion de la actividad econémica y control del Covid-19, y el S&P
500 estadounidense (+15,5%), donde el mayor peso de sectores tecnoldgicos y comercio electrénico explica su mejor
comportamiento frente a Europa. Esto se hace visible si atendemos al +47% del Nasdaqg 100 en el afio. Mientras, en
Europa, se registra un resultado mixto, con el DAX +3%, en méaximos histéricos, mientras el resto de indices continentales
registra pérdidas moderadas, con el Eurostoxx 50 -5%, CAC francés -7%, MIB italiano -5% y con el Ibex a la cola -15%, en
linea con el indice britanico FTSE 100 -14%. Por su parte, los mercados emergentes (MSCI Emerging Markets) avanzan
+13% en dolares, impulsados por el peso de China en el indice. En LatAm, comportamiento mixto, con los indices
brasilefio (Bovespa +2,9%) y mexicano (Mexbol +2,6%) acabando en positivo, frente a un peor comportamiento del chileno
(-10,5%) o colombiano (-13,5%).

En lo que respecta a sectores, el mejor comportamiento en el afio se ha observado en sectores de crecimiento,
principalmente tecnologia. A la positiva evolucién que ya tenian estos sectores en los Ultimos afos, 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. Por el contrario, empresas y sectores que dependen del movimiento de la poblacion, se han visto
significativamente afectados por la situacion sanitaria. Turismo (hoteles y aerolineas), centros comerciales, o sector
energético (principalmente petroleras) son los sectores, junto con bancos/financieras, que acumulan un peor
comportamiento en 2020 en Europa y Estados Unidos. A partir de septiembre, no obstante, comenzamos a ver una
rotacion sectorial derivada de la vacuna para el Covid-19, que abrid el interesante debate entre sectores de
crecimiento/calidad, frente a sectores mas ciclicos e infravalorados.

Si bien desde principio del afio ya se conocia el brote de un nuevo coronavirus en China, la opacidad de la informacion en
China y cierta complacencia de los mercados, no reflejaron la gravedad de la pandemia hasta que su expansion ya era
imparable en el mes de marzo, cuando la principal medida para su contencion fue el confinamiento generalizado de la
poblacién y, por tanto, el colapso de las economias desarrolladas. De esta forma, las cifras de PIB en el 2T20 registraron
contracciones histéricas, a las que siguieron tasas de recuperacion muy elevadas en el 3T20, recogiendo los efectos del
fin de los confinamientos. No obstante, segun la OCDE, no se espera que se recuperen los niveles previos a la pandemia
hasta la segunda mitad de 2022 en la mayoria de casos (o hasta 2023 en el caso de Espafa). La Unica excepcion,
paraddjicamente, la constituye China que lograra un crecimiento positivo durante este afio al haber logrado contener la
pandemia en la provincia de Hubei, foco inicial de la misma, y gracias a los programas de estimulos implementados.
En este contexto, las bolsas a nivel mundial se desplomaron un 35-40% entre finales de febrero y marzo, registrando
algunas de las mayores subidas y bajadas diarias en términos histéricos, hasta que la actuacion decidida de la Reserva
Federal y el BCE inund6 los mercados de liquidez e inst6 a los gobiernos a promover una expansion fiscal sin precedentes
en tiempo de paz, marcando un suelo en las caidas y sembrando la semilla del rebote. Las politicas monetarias ultra
expansivas de los bancos centrales han sido clave en el comportamiento de los mercados en 2020, més si cabe en un afio
con fuertes caidas en los beneficios empresariales y donde un shock exégeno de tal magnitud habria minado la confianza
de los mercados al menos hasta comprobar el impacto final de la crisis sobre la economia real. Sin duda, un efecto
destacable de las politicas de represion financiera es el apoyo que suponen para los sectores de crecimiento, con el
tecnologico a la cabeza, reflejado en un Nasdag en maximos histéricos y con valoraciones que se pueden considerar
exigentes en algunos casos. Por el contrario, aquellos sectores mas ciclicos contindan sin repuntar con claridad y solo tras
la aprobacion de las vacunas tendrian algo mas de visibilidad en sus resultados de proximos trimestres, que llevaria a una
mayor sobre ponderacion en carteras.

La aparicion de este Cisne Negro, sin duda, dejé en un segundo plano las otras dos grandes incertidumbres que afectaban
a la economia mundial y a mercados a inicios de afio: el conflicto comercial EE.UU.-China (con elecciones presidenciales
en Estados Unidos), y el Brexit, donde Boris Johnson acababa de consolidar su mayoria parlamentaria. En este sentido,
2020 ha traido un desenlace favorable en ambos casos, aunque probablemente no sera definitivo en ninguno de los dos.
En el primer caso, consideramos favorable que no se haya producido una mayor escalada. proteccionista pese a la
retérica de confrontacion empleada por ambas partes, acentuada a raiz del origen de la pandemia. Pese al acuerdo
comercial alcanzado a principios de afio, el Covid-19 puso de manifiesto el esperado incumplimiento del mismo por parte
de China, sin repercusiones por el momento. Por otra parte, la derrota del presidente Trump en las elecciones de
noviembre implica una renovacion en la Casa Blanca, y aunque no se espera un cambio de rumbo radical, si podria
recuperarse el multilateralismo. En cualquier caso, el ajustado resultado salido de las urnas mantendra un equilibrio en el
poder politico norteamericano, con el Congreso controlado por el Partido Demdcrata y el Senado, previsiblemente, por el
Partido Republicano.

En cuanto al Brexit, como cabia esperar, las negociaciones continuaron hasta el tltimo momento y no fue hasta el 24 de
diciembre cuando se anuncié un acuerdo. Una vez ratificado en el parlamento britanico, solo falta el visto bueno del
parlamento europeo, donde parece que no se votara hasta el mes de febrero. Hasta entonces, los embajadores de los 27
en la UE han dado el visto bueno para su implementacion provisional hasta final de febrero. Al tratarse de un acuerdo que
no incluye competencias compartidas con los estados miembros, no serd necesario el consentimiento de los distintos
parlamentos nacionales, lo que habria complicado un poco mas el proceso ya que en algunos paises se requiere el
consentimiento de las camaras de representantes regionales.

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 rapida intervencién de los bancos centrales consiguio
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volver a dotar de liquidez al mercado y dar soporte. Asi, los mercados de renta fija se han visto beneficiados por los
fuertes programas de recompra de bonos en una cuantia sin precedentes, 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 emisién de deuda publica y privada que se ha producido en 2020 fruto de la
expansion de los presupuestos gubernamentales y del esfuerzo de las empresas en reforzar su liquidez para hacer frente
con garantias a las disrupciones causadas por la pandemia.

Con todo ello, la rentabilidad del bono aleméan a 10 afios, activo refugio europeo, que habia comenzado el afio en -0,19%,
retrocedio hasta el -0,87% el 9 de marzo, a medida que los inversores buscaban refugio en él, para repuntar rapidamente
hasta el -0,18% diez dias después como consecuencia de la liquidacion de activos que realizaron los inversores en
busqueda de liquidez. Tras ciertos vaivenes en el segundo trimestre, en la segunda mitad del afio se ha reducido
significativamente su volatilidad, y su rentabilidad ha registrado cierto goteo a la baja hasta consolidarse en niveles de
entre el -0,5% y -0,6%. Sefialar que, partiendo de unos tipos de interés de referencia del Banco Central Europeo (BCE) ya
muy bajos al inicio de 2020, con apenas margen para seguir bajandolos, y con una perspectiva de politica monetaria en la
que no se esperan subidas de tipos de interés en varios afios, la parte mas corta de la curva de tipos esta 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). La evolucidn de la curva de tipos americana ha sido algo dispar, ya que la
Reserva Federal (Fed) estadounidense partia de unos tipos de referencia mas elevados y pudo reducirlos en marzo en
150 puntos basicos, por lo que el descenso en la curva de tipos ha sido més agresivo en la parte corta, dando lugar a una
mayor inclinacion de la curva de tipos estadounidense.

En lo que respecta a la deuda de los paises de la periferia del euro, destacar que, tras un inicial fuerte incremento de las
primas de riesgo en marzo, éstas fueron descendiendo hasta alcanzar a finales del ejercicio niveles proximos, e incluso
por debajo en algunos casos, a los de inicio de 2020. La contencién de las primas de riesgo de los paises de la periferia
del euro, se debe al apoyo del programa de compra de activos del BCE, asi como a su compromiso de mantener unas
condiciones favorables de financiacién a través de toda la Eurozona, lo que se traduce en un apoyo implicito a la
contencién de estas primas de riesgo.

En cuanto al crédito corporativo, indicar que los spreads de crédito (prima o coste de asegurar el riesgo de default)
registraron una evolucion similar. Asi, el indice itraxx Main (deuda grado de inversidn), 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 resto del ejercicio ligeramente por debajo de los 50 puntos. Por su parte, el itraxx Crossover
(deuda high yield), que venia cotizando en niveles algo por encima de 210 puntos, llegé a alcanzar 704 puntos el 18 de
marzo, para retroceder posteriormente siguiendo la misma tendencia que el Main hasta niveles alrededor de 240 puntos al
cierre de 2020. De nuevo, el apoyo de los bancos centrales en los bonos grado de inversién, asi como los bajos tipos de
interés, han ido expulsando a los inversores desde los activos mas seguros hacia activos de més riesgo, en busca de
rentabilidad, sirviendo de soporte a todo el mercado de crédito.

Recordar que los paquetes de medidas adoptados por los bancos centrales han sido extensos y comprenden varios
ambitos de actuacién. Por un lado, se ha otorgado liquidez al sector bancario para que éste pueda seguir dando crédito a
las empresas. Destacar las condiciones mas favorables de las TLTRO Il del BCE, al -1,0% para aquellos bancos que
consigan cumplir sus objetivos de crédito. Ademas, se han flexibilizado los requisitos de capital de los bancos, asi como la
clasificacién 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 Fed extendiendo su actividad incluso a los denominados fallen
angels, o empresas que han perdido el grado de inversion. 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.

También destacar la revision que ha realizado la Fed de su estrategia monetaria, en la que ha establecido un objetivo de
inflacion del 2% a largo plazo, con lo que tras haberse mantenido ésta persistentemente por debajo de este objetivo,
buscara alcanzar una inflacibn moderadamente por encima del 2% durante algan tiempo, para alcanzar un promedio del
2% y que las expectativas de inflacion permanezcan ancladas en dicho porcentaje. Se espera que el BCE, que
actualmente se encuentra realizando la revisién de su estrategia (que espera terminar a mediados de 2021) establezca de
forma similar un objetivo de inflacién simétrico.

Las medidas fiscales fueron algo mas lentas en responder, pero en general todos los paises han lanzado, y siguen
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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 por su relevancia la aprobacién del fondo de
reconstruccion de la UE (NextGenerationEU), por importe de EUR 750 millones. El fondo se financiard con emisiones de
deuda comin que se amortizaran durante 30 afios. Por tanto, es un primer paso importante hacia la financiacién conjunta
en la UE, algo impensable antes de la pandemia. Ademas, esto 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 contribuido también al descenso de las primas de riesgo de su deuda.

En cuanto al crédito destacar también los numerosos recortes de rating que han realizado las agencias de calificacion del
riesgo crediticio, 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 subié hasta el 6,7%
en noviembre, la mas elevada en una década y el doble de la tasa pre-pandemia. No obstante, estas tasas son muy
inferiores a las tasas de doble digito que se llegaron a temer como consecuencia de la pandemia. En la misma linea, la
agencia ha ido reduciendo significativamente sus proyecciones para la tasa de default. Asi, en junio proyecta una tasa de
default pico del 9,5% en febrero 2021, en septiembre sus previsiones apuntaban a un pico del 8,7% en el primer trimestre
de 2021 y en diciembre apuntan a un pico del 7,7% en marzo de 2021.

Por lo que respecta al mercado de divisas, el euro se ha apreciado un 9% frente al délar hasta niveles de 1,23 usd/eur,
recuperandose con fuerza tras los minimos de 1,08 marcados durante el confinamiento en Europa. En cuanto a la libra, se
ha depreciado 6% frente al euro, en un contexto donde finalmente se ha evitado un Brexit duro, aunque el acuerdo no
parece muy beneficioso para Reino Unido teniendo en cuenta que no incluye acuerdo en servicios, donde los britanicos
gozan de superavit frente a Europa. Respecto al Yuan chino, la eficaz lucha contra la pandemia y el consiguiente buen
comportamiento econémico, asi como la mejora en el diferencial de tipos de interés frente al USD ha favorecido la
revalorizacion de la divisa, que se aprecia un 6% y marca maximos de 2018. Por el contrario, frente al euro se deprecia
ligeramente. Como suele ser habitual en tiempos convulsos, vemos una importante apreciacion en divisas refugio
tradicionales como el yen (+5% vs USD) y el franco suizo (+9% vs USD), que se mantienen mas estables frente al euro
tras la revalorizacion de la moneda Unica en la segunda mitad del afio, apoyada por el importante plan de estimulo
promovido por la Comision Europea (NGEU). En la misma linea de los Ultimos afios contintan la lira turca y el peso
argentino, donde la elevada inflaciéon y la escasa credibilidad de sus gobiernos y bancos centrales para contrarrestarla
siguen lastrando sus divisas.

En cuanto al resto de divisas emergentes, hemos asistido a una fuerte depreciacion del real brasilefio, con una caida en el
afio del -24% pese a la importante recuperacion en el Ultimo trimestre del afio. Perfiles similares dibujan otras divisas
latinoamericanas como el peso mexicano, colombiano o chileno, muy beneficiados desde el mes de marzo por el rebote
en los precios del cobre y otras materias primas, que les permiten registrar finalmente leves variaciones frente al USD
En el mercado de materias primas, destacamos el movimiento en el petréleo, muy volatil todo el afio ante las complicadas
perspectivas por el lado de la demanda y el dificil equilibrio en la OPEP+ por el lado de la oferta. De este modo, el Brent
registra caidas del 22%, similares al WTI que, recordemos, llegé a caer por debajo de 0 USD/b en abril ante las
dificultades de almacenar el exceso de inventarios. Cierra el afio en el entorno de los 50 USD/b tras la mejora en las
perspectivas traida por la aprobacion de las vacunas y el acuerdo de la OPEP+ para prolongar los recortes de produccion.
Por lo que respecta a los metales preciosos, tanto el oro como la plata actian nuevamente como activo refugio con una
revalorizacion superior al +23% y 45% respectivamente. Por su parte, los metales industriales como el cobre, aluminio,
hierro o niquel registran un fuerte rebote desde los minimos de marzo/abril terminando el afio con subidas de doble digito.
Igualmente, otras commodities agricolas como la soja, el maiz o el trigo replican movimientos similares.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo comenzdé el afio 2020 con una elevada proporciéon de su patrimonio en liquidez, derivado de nuestra
consideracion acerca de lo avanzado del ciclo y de que los excesos monetarios llevados a cabo por los bancos centrales a
lo largo de la ultima década habian llevado a los precios de los activos a niveles medios muy elevados comparados con su
propia historia, al tiempo que existian e incluso se incrementaban desequilibrios en las principales economias (elevados y
crecientes endeudamientos, margenes empresariales préximos a sus maximos, déficits crénicos no corregidos). La
exposicion a renta variable del fondo se situaba entonces tan solo en aproximadamente un 38% del patrimonio y una
exposicion a renta fija flexible de otro 4% de la cartera. El resto del patrimonio del fondo estaba situado en liquidez a
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través de cuenta corriente y fondos de renta fija a corto plazo.

Como siempre ocurre, es un evento inesperado el que termina con los mercados alcistas. En esta ocasién las
circunstancias cambiaron subitamente a lo largo del primer trimestre de 2020 con la irrupcion del COVID-19, pandemia
que obligd a cerrar partes relevantes de las principales economias y provoco caidas muy relevantes en las cotizaciones.
Ante los abultados retrocesos generalizados de las cotizaciones, decidimos avanzar en la construccién de la cartera,
reduciendo el peso de la liquidez e incrementando la proporcion invertida en renta variable a medida que los precios
fueron situandose en niveles que implicaban un descuento considerable respecto a nuestra valoracion fundamental de
largo plazo para las distintas compafiias en las que hemos decidido invertir. La rapida recuperacion de los mercados que
se produjo al tiempo que se anunciaban los diferentes planes de estimulo implementados por gobiernos y bancos
centrales y que se producia la reapertura progresiva de las diferentes economias, junto con las buenas noticias que han
ido llegando al respecto del desarrollo y efectividad de las vacunas para lidiar con el COVID-19, ha permitido que al cierre
de 2020 la rentabilidad del fondo sea del +6,5% en el afio (frente al -4% del Stoxx600), y de aprox. +30% desde el cierre
del primer trimestre (frente al +25% del Stoxx600). La exposicién a renta variable representaba alrededor del 55% del
patrimonio al cierre de 2020. Del mismo modo la exposicién a renta fija flexible se sitta en niveles alrededor del 12% de la
cartera.

c. Indice de referencia.

N/A

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

El patrimonio del fondo se sitia en 9,44 millones de euros a fin del periodo frente a 8,39 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El ndmero de participes ha disminuido a lo largo d

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
[TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
ES0183746314 - ACCIONES|VID SM Vidrala SA EUR 66 0,70 0 0,00
ES0109067019 - ACCIONES|AMS SM AMADEUS IT GROUP SA EUR 110 1,17 86 1,02
ES0105630315 - ACCIONES|CIE SM CIE Automotive SA EUR 33 0,35 23 0,28
ES0105223004 - ACCIONES|GEST SM GESTAMP AUTOMOCION SA EUR 43 0,46 25 0,29
ES0157097017 - ACCIONES|ALM SM Almirall SA EUR 56 0,59 0 0,00
ES0148396007 - ACCIONES|ITX SM Industria de Diseno Textil SA EUR 102 1,08 71 0,84
TOTAL RV COTIZADA 410 4,35 205 2,43
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 410 4,35 205 2,43
ES0170156022 - PARTICIPACIONES|SANTALUCIA CORTO PLAZO FI EUR 330 3,50 327 3,90
ES0155598008 - PARTICIPACIONES|INTEGVA SM CS Corto Plazo FI EUR 199 2,10 197 2,35
ES0145809002 - PARTICIPACIONES|S4159 SM BH Renta Fija Europa SICAV [SA EUR 0 0,00 557 6,64
ES0179463007 - PARTICIPACIONES|Kersio Capital SICAV SA EUR 122 1,29 170 2,03
ES0128520006 - PARTICIPACIONES|RENTA 4 RENTA FIJA 6 MESES, FI EUR 321 3,40 320 3,81
TOTAL IIC 971 10,29 1.570 18,73
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.381 14,64 1.775 21,16
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
XS1527138272 - BONO|264154Z ID GRENKE FINANCE PLC|1,13]2022-02-02 EUR 96 1,02 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 96 1,02 0 0,00
XS1689189501 - BONO|GLJ GR GRENKE AG|7,00|2023-03-31 EUR 181 1,92 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 181 1,92 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 277 2,94 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
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA 277 2,94 0 0,00
US00810F1066 - ACCIONES|ASLE US AerSale Corp UsD 57 0,60 0 0,00
PLOPTTCO00011 - ACCIONES|CDR PW CD Projekt SA PLN 48 0,51 0 0,00
GBO0OBLOL5G04 - ACCIONES|ADT AU Adriatic Metals PLC GBP 58 0,62 24 0,28
GB0OBMMV6B79 - ACCIONES|CLG LN Clipper Logistics PLC GBP 119 1,26 60 0,72
NL0013654783 - ACCIONES|PRX NA Prosus NV EUR 62 0,66 41 0,49
AU000000FID9 - ACCIONESIFID AU Fiducian Group Ltd AUD 37 0,39 29 0,35
SE0007100342 - ACCIONES|NILB SS Nilorngruppen AB SEK 83 0,88 59 0,70
BE0974293251 - ACCIONES|ABI BB ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/ EUR 40 0,43 31 0,36
CA4124221074 - ACCIONES|HDI CN Hardwoods Distribution Inc CAD 101 1,07 67 0,80
CL0002409135 - ACCIONES|SALMOCAM Cl Salmones Camanchaca SA NOK 0 0,00 28 0,33
GBOOBYNFCHO09 - ACCIONES|RRE LN Rockrose Energy PLC GBP 0 0,00 60 0,72
CA0036841074 - ACCIONES|RZZ CN Abitibi Royalties Inc CAD 20 0,21 0 0,00
US14161W1053 - ACCIONES|CDLX US Cardlytics Inc UsD 88 0,93 0 0,00
FR0013333432 - ACCIONES|THEP FP Thermador Groupe EUR 64 0,68 52 0,62
CA46016U1084 - ACCIONES|IPCO SS International Petroleum Corp/S SEK 33 0,35 29 0,35
AT0000644505 - ACCIONES|LNZ AV LENZING AG EUR 39 0,42 20 0,23
NZRYMEQ0001S4 - ACCIONES|RYM NZ Ryman Healthcare Ltd NZD 80 0,85 68 0,81
CA3038971022 - ACCIONES|FIH/U CN Fairfax India Holdings Corp UsD 125 1,32 119 141
FR0000074122 - ACCIONES|SINEMISORA SINEMISORA EUR 58 0,61 26 0,31
US92826C8394 - ACCIONES|V US Visa Inc UsD 75 0,80 72 0,86
US7960502018 - ACCIONES|005930 KS Samsung Electronics Co Ltd UsD 185 1,96 116 1,39
US6153691059 - ACCIONES|MCO US MOODY'S CORPORATION UsD 90 0,96 93 111
US30303M1027 - ACCIONES|FB US Facebook Inc UsD 162 1,72 147 1,75
US2253101016 - ACCIONES|CACC US Credit Acceptance Corp UsD 57 0,60 112 1,33
US1924461023 - ACCIONES|CTSH US Cognizant Technology Solutions USD 74 0,78 56 0,66
US00912X3026 - ACCIONESIAL US AIR LEASE CORP UsD 0 0,00 26 0,31
NO0010365521 - ACCIONES|GSF NO Grieg Seafood ASA NOK 32 0,34 36 0,43
NO0010331838 - ACCIONES|NRS NO Norway Royal Salmon ASA NOK 44 0,47 50 0,60
NO0010310956 - ACCIONES|SALM NO Salmar ASA NOK 34 0,36 30 0,35
NO0010209331 - ACCIONES|PROTCT NO Protector Forsikring ASA NOK 0 0,00 75 0,89
NO0003096208 - ACCIONES|LSG NO Leroy Seafood Group ASA NOK 20 0,21 19 0,22
NO0003054108 - ACCIONES|MOWI NO Mowi ASA NOK 40 0,42 20 0,24
1T0003497176 - ACCIONES|TIT IM TELECOM ITALIA SPA EUR 48 0,51 39 0,46
1T0001206769 - ACCIONES|SOL IM SOL SpA EUR 60 0,64 45 0,54
1T0000076486 - ACCIONES|DAN IM Danieli & C Officine Meccanich EUR 29 0,31 22 0,26
HK0184000948 - ACCIONES|184 HK Keck Seng Investments HKD 65 0,69 82 0,97
GB0000536739 - ACCIONES|AHT LN Ashtead Group PLC GBP 269 2,85 210 2,50
FR0010259150 - ACCIONES]|IPN FP Ipsen SA EUR 54 0,58 61 0,72
FR0004050250 - ACCIONESINRO FP Neurones EUR 46 0,49 40 0,48
FR0000131906 - ACCIONES|RNO FP RENAULT SA EUR 18 0,19 11 0,13
FR0000121725 - ACCIONES|AM FP Dassault Aviation SA EUR 108 1,14 98 1,17
FR0000073793 - ACCIONES|DVT FP Devoteam SA EUR 0 0,00 63 0,76
FR0000073272 - ACCIONES|SAF FP SAFRAN SA EUR 136 1,44 87 1,03
FR0000062234 - ACCIONES|ODET FP Financiere de L'Odet EUR 0 0,00 60 0,71
FR0000050353 - ACCIONES|FII FP LISI EUR 0 0,00 20 0,24
FR0000036675 - ACCIONES|CEN FP Groupe Crit EUR 34 0,36 29 0,34
FR0000032658 - ACCIONES|SDG FP Synergie SA EUR 15 0,16 11 0,13
FO0000000179 - ACCIONES|BAKKA NO Bakkafrost P/F NOK 36 0,38 35 0,41
DE0007500001 - ACCIONES|TKA GR THYSSENKRUPP AG EUR 34 0,36 27 0,32
DEOOOA161N30 - ACCIONES|GLJ GR GRENKE AG EUR 0 0,00 103 1,23
CAB0013R2063 - ACCIONES|SSL CN Sandstorm Gold Ltd UsD 47 0,50 0 0,00
CA21037X1006 - ACCIONES|CSU CN Constellation Software Inc/Can CAD 71 0,75 50 0,60
BE0003807246 - ACCIONES|PIC BB Picanol EUR 53 0,56 19 0,22
AUO00000AMAS - ACCIONES|AMA AU AMA Group Ltd AUD 39 0,42 0 0,00
NL0010558797 - ACCIONES|OCI NA OCI NV EUR 79 0,83 46 0,55
DK0060534915 - ACCIONES|NOVOB DC Novo Nordisk A/S DKK 115 1,22 115 137
CA13321L1085 - ACCIONES|CCO CN Cameco Corp UsD 0 0,00 98 1,16
US5951121038 - ACCIONES|MU US Micron Technology Inc UsD 129 1,37 96 1,15
US3755581036 - ACCIONES|GILD US Gilead Sciences Inc UsD 45 0,48 65 0,78
US2044481040 - ACCIONES|BUENAVC1 PE Cia de Minas Buenaventura SAA UsD 0 0,00 31 0,37
US0846707026 - ACCIONES|BRK/A US BERKSHIRE HATHAWAY INC UsD 45 0,47 37 0,45
US02079K1079 - ACCIONES|GOOGL US Alphabet Inc UsD 72 0,76 63 0,75
USY384721251 - ACCIONES|005380 KS Hyundai Motor Co EUR 0 0,00 52 0,61
NLO0000687663 - ACCIONES|AER US AerCap Holdings NV UsD 198 2,10 145 1,73
GB0009895292 - ACCIONES|AZN LN ASTRAZENECA PLC GBP 33 0,35 37 0,44
GB0009252882 - ACCIONES|GSK LN GlaxoSmithKline PLC GBP 20 0,22 24 0,29
FR0000127771 - ACCIONES|VIV FP VIVENDI SA EUR 53 0,56 46 0,54
FR0000121667 - ACCIONES|EL FP ESSILORLUXOTTICA EUR 52 0,55 47 0,56
FR0000121261 - ACCIONES|ML FP CIE GENERALE DES ESTABLI EUR 82 0,87 72 0,86
FR0000120644 - ACCIONES|BN FP DANONE SA EUR 23 0,24 26 0,32
FR0000120578 - ACCIONES|SAN FP SANOFI EUR 43 0,46 50 0,59
FR0000039299 - ACCIONES|BOL FP Bollore SA EUR 127 1,35 63 0,75
DE0008430026 - ACCIONES|MUV2 GR MUNICH RE EUR 73 0,77 69 0,83
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. . X 5 - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
DE0005785604 - ACCIONES|FRE GR FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 80 0,85 94 1,12
DE0005190037 - ACCIONES|BMW GR Bayerische Motoren Werke AG EUR 0 0,00 24 0,29
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYN GR BAYER AG EUR 87 0,92 96 1,15
CH0012032048 - ACCIONES|ROG SW Roche Holding AG CHF 39 0,41 42 0,50
CA55378N1078 - ACCIONES|MTY CN MTY Food Group Inc CAD 186 1,98 80 0,95
BE0974293251 - ACCIONES|ABI BB ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/ EUR 24 0,26 19 0,22
TOTAL RV COTIZADA 4.693 49,76 4.211 50,17
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 4.693 49,76 4.211 50,17
IE00B579F325 - PARTICIPACIONES|SGLD LN Invesco EMEA ETFs/Ireland EUR 95 1,01 0 0,00
LU1988110927 - PARTICIPACIONES|BHLBD1E LX BUY & Hold Luxembourg-
EUR 325 3,45 0 0,00
B&H Bond
LU1694214633 - PARTICIPACIONES|NOLDBPE LX Nordea 1 SICAV-Low
. EUR 207 2,19 206 2,45
Duration Eu
IEOOBYXHR262 - PARTICIPACIONES|MUZESTE ID Muzinich Funds -
EUR 206 2,19 411 4,90
EnhancedYield
FR0013202140 - PARTICIPACIONES|AGSBPKA FP Amiral Gestion Sextant Bdnd
pi EUR 274 2,90 490 5,84
i
IEO0B4K48X80 - PARTICIPACIONES|SMEA LN iShares Core MSCI Europe
EUR 0 0,00 78 0,93
UCITS
LU1534068801 - PARTICIPACIONES|RENDGAR LX DWS Floating Rate Notes| EUR 0 0,00 364 4,33
TOTAL IIC 1.108 11,74 1.548 18,45
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.078 64,44 5.759 68,62
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.459 79,08 7.534 89,78

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. Informacion sobre la politica de remuneracion

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

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

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

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

Para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de las IICs, se prevé adicionalmente que 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, favoreciendo de esta manera su alineacion con la estrategia de la Entidad y la adecuada gestion del
negocio a largo plazo, sin que en ningun caso supere la retribucion variable el 100% de la retribucion fija.

Esta politica completa se encuentra en www.renta4gestora.com.
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La remuneracion total que Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado durante el ejercicio 2020 a su personal ha sido; la
remuneracion fija del total de la plantilla ascendié a 3.050.632,06 euros, el importe total de la remuneracion variable
ascendi6 a 500.674,12 euros, de los cuales 414.967,63 euros se abonaron a 44 empleados en concepto de remuneracion
dineraria y 85.706,49 euros en instrumentos financieros a 9 empleados y las aportaciones a Planes de empleo
ascendieron a 36.674,47 euros, siendo la plantilla de la Entidad a 31 de diciembre de 2020 de 65 empleados.

Dentro de dicha la remuneracion total abonada por Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. durante el 2020, 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 197.758,29 euros, siendo 164.999,95 euros abonados en concepto de remuneracién
fija, 32.133,33 euros remuneracion variable correspondiente a distintos ejercicios anteriores, siendo el 50% en
remuneracion dineraria y el otro 50% en instrumentos financieros y 625,01 euros fueron destinados a aportaciones a
Planes de empleo.

Finalmente destacar que durante el 2020 no se han producido modificaciones en la Politica de Remuneraciones de Renta
4 Gestora SGIIC.

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

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

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION 2 / ATRIA INVERSION GLOBAL
Fecha de registro: 18/01/2019

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que toma como referencia un indice
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 6

Descripcion general
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Politica de inversion: Se invierte un 0%-100% del patrimonio en IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no
(méximo un 30% en IIC no

armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Se invierte, directa o indirectamente, un 0-100% de la exposicion total en renta variable, hasta un 10% de la exposicion
total en

materias primas (a través de activos aptos segun directiva 2009/65/CE), en concreto metales preciosos, petrdleo e indices
diversificados

de materias primas, y el resto de la exposicién total, en activos de renta fija publica/privada (incluyendo depdsitos e
instrumentos

del mercado monetario cotizados o no, liquidos) sin predeterminacion por tipo de emisor (publico/privado), divisas, paises,
sectores,

capitalizacién, rating emision/emisor (pudiendo estar la totalidad de la cartera en renta fija de baja calidad) o duracién
media de la

cartera de renta fija. La exposicion a riesgo divisa sera de 0-100% de la exposicion total.

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

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

Divisa de denominacion EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,29 0,78 1,01 0,03
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,50 -0,50 -0,50 -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 749.745,86 744.970,06
N° de Participes 42 39
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

9,9

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 7.929 10,5759
2019 4.579 10,0195
2018 60 10,0000
2017 0 0,0000
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 0,60 0,86 1,47 1,20 0,97 2,17 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
Rentabilidad IIC 5,55 16,27 3,19 19,37 -26,30 0,19 0,00 0,00
Rentabilidad indice
referencia
Correlacion

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,91 28-10-2020 -9,46 12-03-2020 -3,03 05-08-2019
Rentabilidad maxima (%) 4,32 09-11-2020 8,29 24-03-2020 2,69 06-08-2019

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : : ~
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 26,02 14,57 13,54 28,02 38,66 4,85 0,00 0,00

Ibex-35 34,16 25,56 21,33 32,70 49,79 12,41 13,78 12,91

Letra Tesoro 1 afio 0,53 0,52 0,14 0,80 0,45 0,25 0,29 0,15
VaR histérico del

L 13,96 13,96 13,83 14,82 14,83 1,50

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 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,39 0,35 0,34 0,34 0,35 1,55 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.
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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 |
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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)
Renta Fija Euro 1.192.085 69.958 2,84
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 10.597 1.088 5,46
Renta Fija Mixta Internacional 21.522 891 2,85
Renta Variable Mixta Euro 14.311 153 10,98
Renta Variable Mixta Internacional 29.739 1.115 3,92
Renta Variable Euro 156.411 10.778 14,82
Renta Variable Internacional 171.622 13.840 30,43
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 560.547 18.795 5,18
Global 541.354 15.071 6,41
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 263.554 7.669 0,27
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.961.740 139.358 6,05

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

Importe . .
patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 7.241 91,32 6.084 92,65
* Cartera interior 662 8,35 400 6,09
* Cartera exterior 6.562 82,76 5.684 86,55
* Intereses de la cartera de inversion 17 0,21 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 799 10,08 485 7,39
(+/-) RESTO -110 -1,39 -3 -0,05
TOTAL PATRIMONIO 7.929 100,00 % 6.567 100,00 %
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) 6.567 4.579 4.579
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,66 41,88 37,32 -97,96
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 18,67 -5,50 16,23 -537,92
(+) Rendimientos de gestion 20,39 -4,71 18,85 -658,66
+ Intereses 0,14 -0,02 0,13 -897,30
+ Dividendos 0,42 0,57 0,97 -5,56
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 1,00 0,00 1,13 -4.423.462,50
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 18,13 -4,96 16,09 -571,49
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,63 0,55 -100,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,64 -0,92 -0,09 -189,09
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 -427,19
* Oftros rendimientos 0,06 0,00 0,06 -10.050,88
(-) Gastos repercutidos -1,72 -0,80 -2,63 177,84
- Comision de gestion -1,47 -0,60 -2,17 217,86
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 30,57
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,04 24,85
- Otros gastos de gestion corriente -0,02 -0,01 -0,03 104,93
- Otros gastos repercutidos -0,16 -0,12 -0,29 71,98
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 7.929 6.567 7.929

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
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3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 574 7,25 319 4,86
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 574 7,25 319 4,86
TOTAL IIC 87 1,10 81 1,24
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 662 8,35 400 6,10
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 181 2,28 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 181 2,28 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 6.074 76,57 5.006 76,20
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 6.074 76,57 5.006 76,20
TOTAL IIC 306 3,86 678 10,33
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.562 82,71 5.684 86,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.223 91,06 6.084 92,63

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

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

Distribucién Sectores

OTROS: 39,25%

TECNOLOGIA 8,97%

FINANCIERO: 12,58%—

GONSUMO NO GIGLIGO:
23,15%

CONSUMO CICLICO:
15,05%

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

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacion del folleto explicativo de RENTA 4 MULTIGESTION 2,
FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 4919) y del documento con los datos fundamentales
para el inversor del compartimento RENTA 4 MULTIGESTION 2 / ATRIA INVERSION GLOBAL, al objeto de modificar la
politica de inversion, para el citado compartimento.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen X

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a) Un participe posee participaciones significativas directas de 24,28% y otro un 24,33% indirecta y un 4,91% directa, del
patrimonio del fondo. c) Gestora y depositario pertenecen al grupo Renta 4. Pueden existir operaciones vinculadas
repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de
Deuda Publica, que realiza la Gestora con el Depositario.

d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 35.714,65 euros,
suponiendo un 0,49%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es
118.090,00 euros, suponiendo un 1,61%.

g) Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 1.111,70 euros, lo que supone un 0,02%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 1.743,45 euros, lo que supone un 0,02%. Ya
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informado en el Apartado 2 del presente informe.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 422.162,76 euros, suponiendo un 5,77%.

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

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

La crisis sanitaria derivada de la expansion del Covid-19 a nivel global, la fuerte contraccién econémica en 2T20 y
posterior recuperacién (de mayor o menor intensidad, en funcion de la zona geogréfica), y las contundentes medidas
monetarias/fiscales adoptadas por las autoridades para intentar compensar dicho impacto, son los principales factores que
explican el comportamiento de los activos financieros en 2020.

En Renta variable, el afio no ha sido especialmente negativo, a pesar de las incertidumbres surgidas a raiz de la pandemia
global. Se aprecia una fuerte dispersion de retornos, tanto a nivel geografico como sectorial. A nivel geogréfico, destacan
positivamente la bolsa china (+13,9%), con rapida recuperacion de la actividad econémica y control del Covid-19, y el S&P
500 estadounidense (+15,5%), donde el mayor peso de sectores tecnoldgicos y comercio electrénico explica su mejor
comportamiento frente a Europa. Esto se hace visible si atendemos al +47% del Nasdaqg 100 en el afio. Mientras, en
Europa, se registra un resultado mixto, con el DAX +3%, en maximos historicos, mientras el resto de indices continentales
registra pérdidas moderadas, con el Eurostoxx 50 -5%, CAC francés -7%, MIB italiano -5% y con el Ibex a la cola -15%, en
linea con el indice britanico FTSE 100 -14%. Por su parte, los mercados emergentes (MSCI Emerging Markets) avanzan
+13% en dolares, impulsados por el peso de China en el indice. En LatAm, comportamiento mixto, con los indices
brasilefio (Bovespa +2,9%) y mexicano (Mexbol +2,6%) acabando en positivo, frente a un peor comportamiento del chileno
(-10,5%) o colombiano (-13,5%).

En lo que respecta a sectores, el mejor comportamiento en el afio se ha observado en sectores de crecimiento,
principalmente tecnologia. A la positiva evolucion que ya tenian estos sectores en los ultimos afos, se ha unido la
aceleracion/mayor adopcion online y mayor uso tecnoldgico causada por el Covid-19. Principalmente destacan compariias
qgue han proporcionado el software y hardware para permitir que una buena parte de la poblacion trabaje desde casa,
pagos online o distribuidores online. La combinacién 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. Por el contrario, empresas y sectores que dependen del movimiento de la poblacion, se han visto
significativamente afectados por la situacion sanitaria. Turismo (hoteles y aerolineas), centros comerciales, o sector
energético (principalmente petroleras) son los sectores, junto con bancos/financieras, que acumulan un peor
comportamiento en 2020 en Europa y Estados Unidos. A partir de septiembre, no obstante, comenzamos a ver una
rotacion sectorial derivada de la vacuna para el Covid-19, que abrid el interesante debate entre sectores de
crecimiento/calidad, frente a sectores més ciclicos e infravalorados.

Si bien desde principio del afio ya se conocia el brote de un nuevo coronavirus en China, la opacidad de la informacion en
China y cierta complacencia de los mercados, no reflejaron la gravedad de la pandemia hasta que su expansion ya era
imparable en el mes de marzo, cuando la principal medida para su contencion fue el confinamiento generalizado de la
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poblacién y, por tanto, el colapso de las economias desarrolladas. De esta forma, las cifras de PIB en el 2T20 registraron
contracciones histéricas, a las que siguieron tasas de recuperacion muy elevadas en el 3T20, recogiendo los efectos del
fin de los confinamientos. No obstante, segun la OCDE, no se espera que se recuperen los niveles previos a la pandemia
hasta la segunda mitad de 2022 en la mayoria de casos (o hasta 2023 en el caso de Espafa). La Unica excepcion,
paraddjicamente, la constituye China que lograra un crecimiento positivo durante este afio al haber logrado contener la
pandemia en la provincia de Hubei, foco inicial de la misma, y gracias a los programas de estimulos implementados.
En este contexto, las bolsas a nivel mundial se desplomaron un 35-40% entre finales de febrero y marzo, registrando
algunas de las mayores subidas y bajadas diarias en términos histéricos, hasta que la actuacion decidida de la Reserva
Federal y el BCE inund6 los mercados de liquidez e inst6 a los gobiernos a promover una expansion fiscal sin precedentes
en tiempo de paz, marcando un suelo en las caidas y sembrando la semilla del rebote. Las politicas monetarias ultra
expansivas de los bancos centrales han sido clave en el comportamiento de los mercados en 2020, més si cabe en un afio
con fuertes caidas en los beneficios empresariales y donde un shock exégeno de tal magnitud habria minado la confianza
de los mercados al menos hasta comprobar el impacto final de la crisis sobre la economia real. Sin duda, un efecto
destacable de las politicas de represion financiera es el apoyo que suponen para los sectores de crecimiento, con el
tecnologico a la cabeza, reflejado en un Nasdag en maximos histéricos y con valoraciones que se pueden considerar
exigentes en algunos casos. Por el contrario, aquellos sectores mas ciclicos contindan sin repuntar con claridad y solo tras
la aprobacion de las vacunas tendrian algo mas de visibilidad en sus resultados de proximos trimestres, que llevaria a una
mayor sobre ponderacion en carteras.

La aparicion de este Cisne Negro, sin duda, dejé en un segundo plano las otras dos grandes incertidumbres que afectaban
a la economia mundial y a mercados a inicios de afio: el conflicto comercial EE.UU.-China (con elecciones presidenciales
en Estados Unidos), y el Brexit, donde Boris Johnson acababa de consolidar su mayoria parlamentaria. En este sentido,
2020 ha traido un desenlace favorable en ambos casos, aunque probablemente no sera definitivo en ninguno de los dos.
En el primer caso, consideramos favorable que no se haya producido una mayor escalada. proteccionista pese a la
retérica de confrontacion empleada por ambas partes, acentuada a raiz del origen de la pandemia. Pese al acuerdo
comercial alcanzado a principios de afio, el Covid-19 puso de manifiesto el esperado incumplimiento del mismo por parte
de China, sin repercusiones por el momento. Por otra parte, la derrota del presidente Trump en las elecciones de
noviembre implica una renovacion en la Casa Blanca, y aunque no se espera un cambio de rumbo radical, si podria
recuperarse el multilateralismo. En cualquier caso, el ajustado resultado salido de las urnas mantendra un equilibrio en el
poder politico norteamericano, con el Congreso controlado por el Partido Demdcrata y el Senado, previsiblemente, por el
Partido Republicano.

En cuanto al Brexit, como cabia esperar, las negociaciones continuaron hasta el Ultimo momento y no fue hasta el 24 de
diciembre cuando se anuncié un acuerdo. Una vez ratificado en el parlamento britanico, solo falta el visto bueno del
parlamento europeo, donde parece que no se votara hasta el mes de febrero. Hasta entonces, los embajadores de los 27
en la UE han dado el visto bueno para su implementacion provisional hasta final de febrero. Al tratarse de un acuerdo que
no incluye competencias compartidas con los estados miembros, no sera necesario el consentimiento de los distintos
parlamentos nacionales, lo que habria complicado un poco mas el proceso ya que en algunos paises se requiere el
consentimiento de las camaras de representantes regionales.

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 rapida intervencién de los bancos centrales consiguio
volver a dotar de liquidez al mercado y dar soporte. Asi, los mercados de renta fija se han visto beneficiados por los
fuertes programas de recompra de bonos en una cuantia sin precedentes, 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 emisién de deuda publica y privada que se ha producido en 2020 fruto de la
expansion de los presupuestos gubernamentales y del esfuerzo de las empresas en reforzar su liquidez para hacer frente
con garantias a las disrupciones causadas por la pandemia.

Con todo ello, la rentabilidad del bono aleman a 10 afios, activo refugio europeo, que habia comenzado el afio en -0,19%,
retrocedi6 hasta el -0,87% el 9 de marzo, a medida que los inversores buscaban refugio en él, para repuntar rapidamente
hasta el -0,18% diez dias después como consecuencia de la liquidacién de activos que realizaron los inversores en
busqueda de liquidez. Tras ciertos vaivenes en el segundo trimestre, en la segunda mitad del afio se ha reducido
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significativamente su volatilidad, y su rentabilidad ha registrado cierto goteo a la baja hasta consolidarse en niveles de
entre el -0,5% y -0,6%. Sefialar que, partiendo de unos tipos de interés de referencia del Banco Central Europeo (BCE) ya
muy bajos al inicio de 2020, con apenas margen para seguir bajandolos, y con una perspectiva de politica monetaria en la
que no se esperan subidas de tipos de interés en varios afios, la parte mas corta de la curva de tipos esta 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). La evolucidn de la curva de tipos americana ha sido algo dispar, ya que la
Reserva Federal (Fed) estadounidense partia de unos tipos de referencia mas elevados y pudo reducirlos en marzo en
150 puntos basicos, por lo que el descenso en la curva de tipos ha sido més agresivo en la parte corta, dando lugar a una
mayor inclinacion de la curva de tipos estadounidense.

En lo que respecta a la deuda de los paises de la periferia del euro, destacar que, tras un inicial fuerte incremento de las
primas de riesgo en marzo, éstas fueron descendiendo hasta alcanzar a finales del ejercicio niveles proximos, e incluso
por debajo en algunos casos, a los de inicio de 2020. La contencién de las primas de riesgo de los paises de la periferia
del euro, se debe al apoyo del programa de compra de activos del BCE, asi como a su compromiso de mantener unas
condiciones favorables de financiacion a través de toda la Eurozona, lo que se traduce en un apoyo implicito a la
contencién de estas primas de riesgo.

En cuanto al crédito corporativo, indicar que los spreads de crédito (prima o coste de asegurar el riesgo de default)
registraron una evolucion similar. Asi, el indice itraxx Main (deuda grado de inversidn), 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 resto del ejercicio ligeramente por debajo de los 50 puntos. Por su parte, el itraxx Crossover
(deuda high yield), que venia cotizando en niveles algo por encima de 210 puntos, llegé a alcanzar 704 puntos el 18 de
marzo, para retroceder posteriormente siguiendo la misma tendencia que el Main hasta niveles alrededor de 240 puntos al
cierre de 2020. De nuevo, el apoyo de los bancos centrales en los bonos grado de inversién, asi como los bajos tipos de
interés, han ido expulsando a los inversores desde los activos mas seguros hacia activos de més riesgo, en busca de
rentabilidad, sirviendo de soporte a todo el mercado de crédito.

Recordar que los paquetes de medidas adoptados por los bancos centrales han sido extensos y comprenden varios
ambitos de actuacién. Por un lado, se ha otorgado liquidez al sector bancario para que éste pueda seguir dando crédito a
las empresas. Destacar las condiciones mas favorables de las TLTRO Il del BCE, al -1,0% para aquellos bancos que
consigan cumplir sus objetivos de crédito. Ademas, se han flexibilizado los requisitos de capital de los bancos, asi como la
clasificacién 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 Fed extendiendo su actividad incluso a los denominados fallen
angels, o empresas que han perdido el grado de inversion. 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.

También destacar la revision que ha realizado la Fed de su estrategia monetaria, en la que ha establecido un objetivo de
inflacion del 2% a largo plazo, con lo que tras haberse mantenido ésta persistentemente por debajo de este objetivo,
buscara alcanzar una inflacibn moderadamente por encima del 2% durante algan tiempo, para alcanzar un promedio del
2% y que las expectativas de inflacion permanezcan ancladas en dicho porcentaje. Se espera que el BCE, que
actualmente se encuentra realizando la revisién de su estrategia (que espera terminar a mediados de 2021) establezca de
forma similar un objetivo de inflacién 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 por su relevancia la aprobacién del fondo de
reconstruccion de la UE (NextGenerationEU), por importe de EUR 750 millones. El fondo se financiar4 con emisiones de
deuda comun que se amortizaran durante 30 afios. Por tanto, es un primer paso importante hacia la financiacién conjunta
en la UE, algo impensable antes de la pandemia. Ademas, esto 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 contribuido también al descenso de las primas de riesgo de su deuda.

En cuanto al crédito destacar también los numerosos recortes de rating que han realizado las agencias de calificacion del
riesgo crediticio, especialmente durante el segundo trimestre del afio. En la misma linea han evolucionado las tasas de
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default. Segun la agencia de calificacion crediticia Moody’s, la tasa movil 12 meses de default en HY subié hasta el 6,7%
en noviembre, la mas elevada en una década y el doble de la tasa pre-pandemia. No obstante, estas tasas son muy
inferiores a las tasas de doble digito que se llegaron a temer como consecuencia de la pandemia. En la misma linea, la
agencia ha ido reduciendo significativamente sus proyecciones para la tasa de default. Asi, en junio proyecta una tasa de
default pico del 9,5% en febrero 2021, en septiembre sus previsiones apuntaban a un pico del 8,7% en el primer trimestre
de 2021 y en diciembre apuntan a un pico del 7,7% en marzo de 2021.

Por lo que respecta al mercado de divisas, el euro se ha apreciado un 9% frente al délar hasta niveles de 1,23 usd/eur,
recuperandose con fuerza tras los minimos de 1,08 marcados durante el confinamiento en Europa. En cuanto a la libra, se
ha depreciado 6% frente al euro, en un contexto donde finalmente se ha evitado un Brexit duro, aunque el acuerdo no
parece muy beneficioso para Reino Unido teniendo en cuenta que no incluye acuerdo en servicios, donde los britanicos
gozan de superavit frente a Europa. Respecto al Yuan chino, la eficaz lucha contra la pandemia y el consiguiente buen
comportamiento econémico, asi como la mejora en el diferencial de tipos de interés frente al USD ha favorecido la
revalorizacion de la divisa, que se aprecia un 6% y marca maximos de 2018. Por el contrario, frente al euro se deprecia
ligeramente. Como suele ser habitual en tiempos convulsos, vemos una importante apreciacion en divisas refugio
tradicionales como el yen (+5% vs USD) y el franco suizo (+9% vs USD), que se mantienen mas estables frente al euro
tras la revalorizacion de la moneda Unica en la segunda mitad del afio, apoyada por el importante plan de estimulo
promovido por la Comision Europea (NGEU). En la misma linea de los Ultimos afios contindan la lira turca y el peso
argentino, donde la elevada inflaciéon y la escasa credibilidad de sus gobiernos y bancos centrales para contrarrestarla
siguen lastrando sus divisas.

En cuanto al resto de divisas emergentes, hemos asistido a una fuerte depreciacion del real brasilefio, con una caida en el
afio del -24% pese a la importante recuperacion en el Ultimo trimestre del afio. Perfiles similares dibujan otras divisas
latinoamericanas como el peso mexicano, colombiano o chileno, muy beneficiados desde el mes de marzo por el rebote
en los precios del cobre y otras materias primas, que les permiten registrar finalmente leves variaciones frente al USD
En el mercado de materias primas, destacamos el movimiento en el petréleo, muy volatil todo el afio ante las complicadas
perspectivas por el lado de la demanda y el dificil equilibrio en la OPEP+ por el lado de la oferta. De este modo, el Brent
registra caidas del 22%, similares al WTI que, recordemos, llegé a caer por debajo de 0 USD/b en abril ante las
dificultades de almacenar el exceso de inventarios. Cierra el afio en el entorno de los 50 USD/b tras la mejora en las
perspectivas traida por la aprobacion de las vacunas y el acuerdo de la OPEP+ para prolongar los recortes de produccion.
Por lo que respecta a los metales preciosos, tanto el oro como la plata actian nuevamente como activo refugio con una
revalorizacion superior al +23% y 45% respectivamente. Por su parte, los metales industriales como el cobre, aluminio,
hierro o niquel registran un fuerte rebote desde los minimos de marzo/abril terminando el afio con subidas de doble digito.
Igualmente, otras commodities agricolas como la soja, el maiz o el trigo replican movimientos similares.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

El fondo comenzo el afio 2020 con una elevada proporcién de su patrimonio en liquidez. Ello se debia a que estabamos en
proceso de construccién de la cartera, asi como a nuestra consideracion acerca de lo avanzado del ciclo y de que los
excesos monetarios llevados a cabo por los bancos centrales a lo largo de la Ultima década habian llevado a los precios
de los activos a niveles medios muy elevados comparados con su propia historia, al tiempo que existian e incluso se
incrementaban desequilibrios en las principales economias (elevados y crecientes endeudamientos, margenes
empresariales proximos a sus maximos, déficits cronicos no corregidos). La exposicién a renta variable del fondo se
situaba entonces tan solo en aproximadamente un 55% del patrimonio. El resto del patrimonio del fondo estaba situado en
cuenta corriente y fondos de renta fija a corto plazo.

Como siempre ocurre, es un evento inesperado el que termina con los mercados alcistas. En esta ocasién las
circunstancias cambiaron subitamente a lo largo del primer trimestre de 2020 con la irrupciéon del COVID-19, pandemia
gue obligd a cerrar partes relevantes de las principales economias y provocé caidas muy relevantes en las cotizaciones.
Ante los abultados retrocesos generalizados de las cotizaciones, decidimos avanzar en la construccion de la cartera,
reduciendo el peso de la liquidez e incrementando la proporcién invertida en renta variable a medida que los precios
fueron situandose en niveles que implicaban un descuento considerable respecto a nuestra valoracion fundamental de
largo plazo para las distintas compafiias en las que hemos decidido invertir. La rapida recuperacion de los mercados que
se produjo al tiempo que se anunciaban los diferentes planes de estimulo implementados por gobiernos y bancos
centrales y que se producia la reapertura progresiva de las diferentes economias, junto con las buenas noticias que han
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ido llegando al respecto del desarrollo y efectividad de las vacunas para lidiar con el COVID-19, ha permitido que al cierre
de 2020 la rentabilidad del fondo sea del +5,5% en el afio (frente al -4% del Stoxx600), y de aprox. +45% desde el cierre
del primer trimestre (frente al +25% del Stoxx600). La exposicion a renta variable representa alrededor del 85% del
patrimonio al cierre de 2020.

c. indice de referencia.

N/A

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

El patrimonio del fondo se sitia en 3,29 millones de euros a fin del periodo frente a 2,95 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El nimero de participes ha disminuido a lo largo del periodo, pasando de 99 a 97.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitia en 5,34% frente al 10

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Deledg aelual e
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
ES0183746314 - ACCIONES|VID SM Vidrala SA EUR 69 0,87 0 0,00
ES0109067019 - ACCIONES|AMS SM AMADEUS IT GROUP SA EUR 101 1,28 79 1,20
ES0105630315 - ACCIONES|CIE SM CIE Automotive SA EUR 87 1,10 62 0,94
ES0105223004 - ACCIONES|GEST SM GESTAMP AUTOMOCION SA EUR 98 1,23 56 0,85
ES0157097017 - ACCIONES|ALM SM Almirall SA EUR 84 1,06 9] 0,00
ES0148396007 - ACCIONES|ITX SM Industria de Diseno Textil SA EUR 135 1,71 123 187
TOTAL RV COTIZADA 574 7,25 319 4,86
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 574 7,25 319 4,86
ES0179463007 - PARTICIPACIONES|Kersio Capital SICAV SA EUR 87 1,10 81 1,24
TOTAL IIC 87 1,10 81 124
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 662 8,35 400 6,10
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
XS1689189501 - BONO|GLJ GR GRENKE AG|7,00|2023-03-31 EUR 181 2,28 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 181 2,28 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 181 2,28 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 181 2,28 0 0,00
US00810F1066 - ACCIONES|ASLE US AerSale Corp USD 94 1,19 0 0,00
US68373J1043 - ACCIONES|LPRO US Open Lending Corp uUsb 77 0,97 9] 0,00
PLOPTTC00011 - ACCIONES|CDR PW CD Projekt SA PLN 81 1,03 0 0,00
GBO0OBLOL5G04 - ACCIONES|ADT AU Adriatic Metals PLC GBP 114 1,43 45 0,68
GBOOBMMV6B79 - ACCIONES|CLG LN Clipper Logistics PLC GBP 157 1,98 80 121
AUO000000FID9 - ACCIONESIFID AU Fiducian Group Ltd AUD 96 1,21 75 1,15
SE0007100342 - ACCIONES|NILB SS Nilorngruppen AB SEK 88 1,11 63 0,96
BE0974293251 - ACCIONES|ABI BB ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/ EUR 40 0,51 31 0,47
CA4124221074 - ACCIONESI|HDI CN Hardwoods Distribution Inc CAD 171 2,16 113 172
CL0002409135 - ACCIONES|SALMOCAM CI Salmones Camanchaca SA NOK 8 0,10 41 0,62
GBOOBYNFCHO09 - ACCIONES|RRE LN Rockrose Energy PLC GBP 0 0,00 59 0,90
US14161W1053 - ACCIONES|CDLX US Cardlytics Inc uUsb 122 1,53 0 0,00
FR0013333432 - ACCIONES|THEP FP Thermador Groupe EUR 64 0,81 52 0,79
CA46016U1084 - ACCIONES|IPCO SS International Petroleum Corp/S SEK 63 0,79 56 0,85
AT0000644505 - ACCIONES|LNZ AV LENZING AG EUR 39 0,49 19 0,29
US20854L1089 - ACCIONES|CEIX US CONSOL Energy Inc uUsb 47 0,60 36 0,55
NZRYMEQ001S4 - ACCIONES|RYM NZ Ryman Healthcare Ltd NZD 121 1,52 101 155
1T0005282865 - ACCIONES|REY IM Reply SpA EUR 43 0,54 32 0,49
US6315122092 - ACCIONES|NPN SJ Naspers Ltd USD 77 0,96 38 0,57
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
CA3038971022 - ACCIONES|FIH/U CN Fairfax India Holdings Corp UsD 123 1,56 117 1,79
FR0000074122 - ACCIONES|SINEMISORA SINEMISORA EUR 115 1,45 77 1,17
US92826C8394 - ACCIONES|V US Visa Inc UsD 71 0,89 68 1,03
US7960502018 - ACCIONES|005930 KS Samsung Electronics Co Ltd UsD 239 3,02 151 2,29
US6153691059 - ACCIONES|MCO US MOODY'S CORPORATION UsD 91 1,15 94 143
US30303M1027 - ACCIONES|FB US Facebook Inc UsD 94 1,18 85 1,29
US2253101016 - ACCIONES|CACC US Credit Acceptance Corp UsD 74 0,93 172 2,61
US1924461023 - ACCIONES|CTSH US Cognizant Technology Solutions USD 114 1,43 86 1,31
US00912X3026 - ACCIONESIAL US AIR LEASE CORP UsD 0 0,00 39 0,60
PTIBSOAM0008 - ACCIONES]|IBS PL Ibersol SGPS SA EUR 40 0,51 39 0,59
NO0010365521 - ACCIONES|GSF NO Grieg Seafood ASA NOK 32 0,40 36 0,54
NO0010331838 - ACCIONES|NRS NO Norway Royal Salmon ASA NOK 41 0,52 28 0,43
NO0010310956 - ACCIONES|SALM NO Salmar ASA NOK 31 0,39 28 0,42
NO0010209331 - ACCIONES|PROTCT NO Protector Forsikring ASA NOK 0 0,00 50 0,76
NO0003096208 - ACCIONESI|LSG NO Leroy Seafood Group ASA NOK 24 0,31 22 0,34
NO0003054108 - ACCIONES|MOWI NO Mowi ASA NOK 39 0,49 19 0,30
1T0003497176 - ACCIONES|TIT IM TELECOM ITALIA SPA EUR 42 0,53 34 0,53
1T0001206769 - ACCIONES|SOL IM SOL SpA EUR 112 141 84 1,28
1T0000076486 - ACCIONES|DAN IM Danieli & C Officine Meccanich EUR 56 0,70 42 0,64
HK0184000948 - ACCIONES|184 HK Keck Seng Investments HKD 87 1,10 109 1,66
GB0000536739 - ACCIONES|AHT LN Ashtead Group PLC GBP 319 4,02 248 3,78
FR0010259150 - ACCIONES]|IPN FP Ipsen SA EUR 122 154 136 2,07
FR0004050250 - ACCIONES|NRO FP Neurones EUR 99 1,25 88 1,33
FR0000131906 - ACCIONES|RNO FP RENAULT SA EUR 60 0,76 38 0,58
FR0000121725 - ACCIONES|AM FP Dassault Aviation SA EUR 135 1,70 123 187
FR0000073793 - ACCIONES|DVT FP Devoteam SA EUR 0 0,00 88 1,34
FR0000073272 - ACCIONES|SAF FP SAFRAN SA EUR 133 1,68 103 1,56
FR0000062234 - ACCIONES|ODET FP Financiere de L'Odet EUR 0 0,00 96 1,46
FR0000036675 - ACCIONES|CEN FP Groupe Crit EUR 47 0,59 39 0,60
FR0000032658 - ACCIONES|SDG FP Synergie SA EUR 67 0,85 48 0,72
FO0000000179 - ACCIONES|BAKKA NO Bakkafrost P/F NOK 29 0,37 28 0,43
DE0007500001 - ACCIONES|TKA GR THYSSENKRUPP AG EUR 37 0,47 29 0,44
DEOO0BFB0019 - ACCIONES|B4B GR METRO AG EUR 46 0,58 42 0,64
DEO00A161N30 - ACCIONES|GLJ GR GRENKE AG EUR 0 0,00 168 2,56
CAB80013R2063 - ACCIONES|SSL CN Sandstorm Gold Ltd UsD 40 0,50 0 0,00
CA21037X1006 - ACCIONES|CSU CN Constellation Software Inc/Can CAD 79 0,99 57 0,87
BE0003807246 - ACCIONES|PIC BB Picanol EUR 74 0,93 49 0,74
AUO00000AMAS - ACCIONES|AMA AU AMA Group Ltd AUD 56 0,71 0 0,00
NL0010558797 - ACCIONES|OCI NA OCI NV EUR 110 1,39 65 0,99
CA13321L1085 - ACCIONES|CCO CN Cameco Corp UsD 0 0,00 99 1,51
US5951121038 - ACCIONES|MU US Micron Technology Inc UsD 178 2,25 133 2,03
US2044481040 - ACCIONES|BUENAVC1 PE Cia de Minas Buenaventura SAA| UsD 0 0,00 31 0,47
US0846707026 - ACCIONES|BRK/A US BERKSHIRE HATHAWAY INC UsD 97 1,22 81 1,23
US02079K1079 - ACCIONES|GOOGL US Alphabet Inc UsD 100 1,27 88 1,34
PTSEMOAMO0004 - ACCIONES|SEM PL SEMAPA-SOC INV E GESTAO EUR 45 0,57 40 0,62
NL0000687663 - ACCIONES|AER US AerCap Holdings NV UsD 235 2,96 173 2,63
GB0009252882 - ACCIONES|GSK LN GlaxoSmithKline PLC GBP 20 0,26 24 0,37
GB00BO3MLX29 - ACCIONES|RDSA LN Royal Dutch Shell PLC EUR 18 0,23 18 0,28
FR0000121667 - ACCIONES|EL FP ESSILORLUXOTTICA EUR 84 1,06 25 0,38
FR0000121261 - ACCIONES|ML FP CIE GENERALE DES ESTABLI EUR 134 1,69 118 1,80
FR0000120644 - ACCIONES|BN FP DANONE SA EUR 23 0,29 26 0,40
FR0000039299 - ACCIONES|BOL FP Bollore SA EUR 156 1,97 33 0,50
DE0008430026 - ACCIONES|MUV2 GR MUNICH RE EUR 34 0,43 32 0,49
DE0005785604 - ACCIONES|FRE GR FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 114 1,43 115 1,75
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYN GR BAYER AG EUR 91 1,15 96 1,46
CH0012032048 - ACCIONES|ROG SW Roche Holding AG CHF 54 0,68 59 0,89
CA55378N1078 - ACCIONES|MTY CN MTY Food Group Inc CAD 259 3,27 111 1,69
BE0974293251 - ACCIONES|ABI BB ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/ EUR 48 0,61 37 0,57
TOTAL RV COTIZADA 6.074 76,57 5.006 76,20
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 6.074 76,57 5.006 76,20
LU1673806201 - PARTICIPACIONES|RENDGAR LX DWS Floating Rate Notes| EUR 0 0,00 116 1,77
LU1694214633 - PARTICIPACIONES|NOLDBPE LX Nordea 1 SICAV-Low
Duration Eu EUR 306 3,86 304 4,63
IE00B4K48X80 - PARTICIPACIONES|SMEA LN iShares Core MSCI Europe
ueiTs EUR 0 0,00 258 3,93
TOTAL IIC 306 3,86 678 10,33
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.562 82,71 5.684 86,53
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.223 91,06 6.084 92,63
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Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

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

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

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

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

Para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el perfil de
riesgo de las 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 podré estar parcialmente diferido en un
marco plurianual, favoreciendo de esta manera su alineacién con la estrategia de la Entidad y la adecuada gestion del
negocio a largo plazo, sin que en ningun caso supere la retribucién variable el 100% de la retribucion fija.

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

La remuneracion total que Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado durante el ejercicio 2020 a su personal ha sido; la
remuneracion fija del total de la plantilla ascendi6é a 3.050.632,06 euros, el importe total de la remuneracion variable
ascendi6 a 500.674,12 euros, de los cuales 414.967,63 euros se abonaron a 44 empleados en concepto de remuneracion
dineraria y 85.706,49 euros en instrumentos financieros a 9 empleados y las aportaciones a Planes de empleo
ascendieron a 36.674,47 euros, siendo la plantilla de la Entidad a 31 de diciembre de 2020 de 65 empleados.

Dentro de dicha la remuneracion total abonada por Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. durante el 2020, 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 197.758,29 euros, siendo 164.999,95 euros abonados en concepto de remuneracion
fija, 32.133,33 euros remuneracion variable correspondiente a distintos ejercicios anteriores, siendo el 50% en
remuneracion dineraria y el otro 50% en instrumentos financieros y 625,01 euros fueron destinados a aportaciones a
Planes de empleo.

Finalmente destacar que durante el 2020 no se han producido modificaciones en la Politica de Remuneraciones de Renta
4 Gestora SGIIC.
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12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

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

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION 2/ YESTE VALUE SELECTION
Fecha de registro: 24/06/2016

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que toma como referencia un indice
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 5

Descripcion general
Politica de inversion: Se invierte un 0%-100% del patrimonio en IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al grupo de la Gestora, invirtiendo como méximo un 30% en |IC no armonizadas. Se invierte, directa o
indirectamente, un 0-100% de la exposicion total en renta variable o en activos de renta fija pablica y/o privada (incluyendo
depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos). El riesgo divisa sera del 0-100% de la
exposicion total. Para la renta variable se seleccionaran activos empleando técnicas de andlisis fundamental de las
compafiias, con especial énfasis en la inversion de valor, buscando valores infravalorados por el mercado mediante un
estricto proceso de construccién de carteras.

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

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

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 1,21 4,53 5,52 0,36
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,50 -0,50 -0,50 -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 284.166,92 293.463,59
N° de Participes 97 99
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10,14

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 3.285 11,5602
2019 2.984 10,4936
2018 4.481 9,2445
2017 6.094 11,2634
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 0,65 0,20 0,85 1,30 0,21 1,51 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
Rentabilidad IIC 10,16 5,34 9,36 10,98 -13,83 13,51 -17,92 8,78
Rentabilidad indice
referencia
Correlacion

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,33 28-10-2020 -4,95 09-03-2020 -2,30 05-08-2019
Rentabilidad maxima (%) 1,02 24-11-2020 2,83 18-05-2020 1,99 04-01-2019

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : : ~
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 13,61 7,73 12,18 15,16 17,10 9,63 9,39 5,23

Ibex-35 34,16 25,56 21,33 32,70 49,79 12,41 13,78 12,91

Letra Tesoro 1 afio 0,53 0,52 0,14 0,80 0,45 0,25 0,29 0,15
VaR histérico del

L 7,38 7,38 7,58 7,67 7,80 6,59 6,03 2,19

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 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 2,18 0,55 0,54 0,55 0,53 2,44 2,94 2,04

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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.
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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 |
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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)
Renta Fija Euro 1.192.085 69.958 2,84
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 10.597 1.088 5,46
Renta Fija Mixta Internacional 21.522 891 2,85
Renta Variable Mixta Euro 14.311 153 10,98
Renta Variable Mixta Internacional 29.739 1.115 3,92
Renta Variable Euro 156.411 10.778 14,82
Renta Variable Internacional 171.622 13.840 30,43
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 560.547 18.795 5,18
Global 541.354 15.071 6,41
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 263.554 7.669 0,27
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.961.740 139.358 6,05

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

Importe . .
patrimonio

Importe

% sobre
patrimonio
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 2.205 67,12 2.767 93,96
* Cartera interior 332 10,11 145 4,92
* Cartera exterior 1.873 57,02 2.621 89,00
* 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) 949 28,89 124 4,21
(+/-) RESTO 132 4,02 55 1,87
TOTAL PATRIMONIO 3.285 100,00 % 2.945 100,00 %
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) 2.945 2.984 2.984
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -3,27 1,08 -2,48 -444,32
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 13,91 -2,46 12,53 -745,40
(+) Rendimientos de gestion 14,95 -1,71 14,34 -1.099,68
+ Intereses -0,05 -0,26 -0,29 -79,20
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 12,73 -9,85 4,36 -247,40
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 116,84
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 2,26 8,41 10,27 -69,28
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 -82,28
(-) Gastos repercutidos -1,06 -0,76 -1,84 59,36
- Comision de gestion -0,85 -0,65 -1,51 49,70
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 15,23
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,03 -0,05 2,41
- Otros gastos de gestion corriente -0,04 -0,02 -0,06 104,94
- Otros gastos repercutidos -0,10 -0,01 -0,12 738,34
(+) Ingresos 0,02 0,01 0,03 211,78
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,02 0,01 0,03 211,78
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.285 2.945 3.285

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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3. Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo
Descripcion de la inversion y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 332 10,10 145 4,93
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 332 10,10 145 4,93
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 1.873 57,02 2.621 89,01
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.873 57,02 2.621 89,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.205 67,12 2.767 93,94

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: 32,88% —_

~———FONDOS: 24,94%

SICAV: 42,18%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

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

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

XXX XX [X[X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

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

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora X
del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

c) Gestora y depositario pertenecen al grupo Renta 4. Pueden existir operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un
procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de Deuda Publica, que realiza la
Gestora con el Depositario.

d)El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 270,90 euros,
suponiendo un 0,01%.

g) La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 807,25 euros, lo que supone un 0,02%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 5.721.958,95 euros, suponiendo un 174,19%.

h) Esta IIC ha realizado operaciones de suscripcion/reembolso o mantiene posiciones en otras IICs gestionadas por Renta
4 Gestora. La comision de gestion generada por estas entidades se devuelve integramente a la IIC inversora.

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

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

La crisis sanitaria derivada de la expansioén del Covid-19 a nivel global, la fuerte contracciéon econémica en 2T20 y
posterior recuperacion (de mayor o menor intensidad, en funcién de la zona geografica), y las contundentes medidas
monetarias/fiscales adoptadas por las autoridades para intentar compensar dicho impacto, son los principales factores que
explican el comportamiento de los activos financieros en 2020.

En Renta variable, el afio no ha sido especialmente negativo, a pesar de las incertidumbres surgidas a raiz de la pandemia
global. Se aprecia una fuerte dispersion de retornos, tanto a nivel geografico como sectorial. A nivel geografico, destacan
positivamente la bolsa china (+13,9%), con rapida recuperacion de la actividad econémica y control del Covid-19, y el S&P
500 estadounidense (+15,5%), donde el mayor peso de sectores tecnoldgicos y comercio electrénico explica su mejor
comportamiento frente a Europa. Esto se hace visible si atendemos al +47% del Nasdaqg 100 en el afio. Mientras, en
Europa, se registra un resultado mixto, con el DAX +3%, en maximos histéricos, mientras el resto de indices continentales
registra pérdidas moderadas, con el Eurostoxx 50 -5%, CAC francés -7%, MIB italiano -5% y con el Ibex a la cola -15%, en
linea con el indice britanico FTSE 100 -14%. Por su parte, los mercados emergentes (MSCI Emerging Markets) avanzan
+13% en délares, impulsados por el peso de China en el indice. En LatAm, comportamiento mixto, con los indices
brasilefio (Bovespa +2,9%) y mexicano (Mexbol +2,6%) acabando en positivo, frente a un peor comportamiento del chileno
(-10,5%) o colombiano (-13,5%).

En lo que respecta a sectores, el mejor comportamiento en el afio se ha observado en sectores de crecimiento,
principalmente tecnologia. A la positiva evolucion 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
revalorizacion. Por el contrario, empresas y sectores que dependen del movimiento de la poblacién, se han visto
significativamente afectados por la situacion sanitaria. Turismo (hoteles y aerolineas), centros comerciales, o sector
energético (principalmente petroleras) son los sectores, junto con bancos/financieras, que acumulan un peor
comportamiento en 2020 en Europa y Estados Unidos. A partir de septiembre, no obstante, comenzamos a ver una
rotacién sectorial derivada de la vacuna para el Covid-19, que abrié el interesante debate entre sectores de
crecimiento/calidad, frente a sectores mas ciclicos e infravalorados.

Si bien desde principio del afio ya se conocia el brote de un nuevo coronavirus en China, la opacidad de la informacién en
China y cierta complacencia de los mercados, no reflejaron la gravedad de la pandemia hasta que su expansion ya era
imparable en el mes de marzo, cuando la principal medida para su contencion fue el confinamiento generalizado de la
poblacién y, por tanto, el colapso de las economias desarrolladas. De esta forma, las cifras de PIB en el 2T20 registraron
contracciones histéricas, a las que siguieron tasas de recuperacién muy elevadas en el 3T20, recogiendo los efectos del
fin de los confinamientos. No obstante, segin la OCDE, no se espera que se recuperen los niveles previos a la pandemia
hasta la segunda mitad de 2022 en la mayoria de casos (0 hasta 2023 en el caso de Espafia). La Unica excepcion,
paraddéjicamente, la constituye China que lograra un crecimiento positivo durante este afio al haber logrado contener la
pandemia en la provincia de Hubei, foco inicial de la misma, y gracias a los programas de estimulos implementados.
En este contexto, las bolsas a nivel mundial se desplomaron un 35-40% entre finales de febrero y marzo, registrando
algunas de las mayores subidas y bajadas diarias en términos histéricos, hasta que la actuacion decidida de la Reserva
Federal y el BCE inundd los mercados de liquidez e instd a los gobiernos a promover una expansion fiscal sin precedentes
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en tiempo de paz, marcando un suelo en las caidas y sembrando la semilla del rebote. Las politicas monetarias ultra
expansivas de los bancos centrales han sido clave en el comportamiento de los mercados en 2020, més si cabe en un afio
con fuertes caidas en los beneficios empresariales y donde un shock exégeno de tal magnitud habria minado la confianza
de los mercados al menos hasta comprobar el impacto final de la crisis sobre la economia real. Sin duda, un efecto
destacable de las politicas de represion financiera es el apoyo que suponen para los sectores de crecimiento, con el
tecnologico a la cabeza, reflejado en un Nasdag en maximos histéricos y con valoraciones que se pueden considerar
exigentes en algunos casos. Por el contrario, aquellos sectores mas ciclicos contindan sin repuntar con claridad y solo tras
la aprobacion de las vacunas tendrian algo mas de visibilidad en sus resultados de proximos trimestres, que llevaria a una
mayor sobre ponderacion en carteras.

La aparicion de este Cisne Negro, sin duda, dejé en un segundo plano las otras dos grandes incertidumbres que afectaban
a la economia mundial y a mercados a inicios de afio: el conflicto comercial EE.UU.-China (con elecciones presidenciales
en Estados Unidos), y el Brexit, donde Boris Johnson acababa de consolidar su mayoria parlamentaria. En este sentido,
2020 ha traido un desenlace favorable en ambos casos, aunque probablemente no sera definitivo en ninguno de los dos.
En el primer caso, consideramos favorable que no se haya producido una mayor escalada. proteccionista pese a la
retérica de confrontacion empleada por ambas partes, acentuada a raiz del origen de la pandemia. Pese al acuerdo
comercial alcanzado a principios de afio, el Covid-19 puso de manifiesto el esperado incumplimiento del mismo por parte
de China, sin repercusiones por el momento. Por otra parte, la derrota del presidente Trump en las elecciones de
noviembre implica una renovacion en la Casa Blanca, y aunque no se espera un cambio de rumbo radical, si podria
recuperarse el multilateralismo. En cualquier caso, el ajustado resultado salido de las urnas mantendra un equilibrio en el
poder politico norteamericano, con el Congreso controlado por el Partido Demdcrata y el Senado, previsiblemente, por el
Partido Republicano.

En cuanto al Brexit, como cabia esperar, las negociaciones continuaron hasta el tltimo momento y no fue hasta el 24 de
diciembre cuando se anuncié un acuerdo. Una vez ratificado en el parlamento britanico, solo falta el visto bueno del
parlamento europeo, donde parece que no se votara hasta el mes de febrero. Hasta entonces, los embajadores de los 27
en la UE han dado el visto bueno para su implementacion provisional hasta final de febrero. Al tratarse de un acuerdo que
no incluye competencias compartidas con los estados miembros, no sera necesario el consentimiento de los distintos
parlamentos nacionales, lo que habria complicado un poco mas el proceso ya que en algunos paises se requiere el
consentimiento de las camaras de representantes regionales.

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 rapida intervencién de los bancos centrales consiguio
volver a dotar de liquidez al mercado y dar soporte. Asi, los mercados de renta fija se han visto beneficiados por los
fuertes programas de recompra de bonos en una cuantia sin precedentes, 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 emisién de deuda publica y privada que se ha producido en 2020 fruto de la
expansion de los presupuestos gubernamentales y del esfuerzo de las empresas en reforzar su liquidez para hacer frente
con garantias a las disrupciones causadas por la pandemia.

Con todo ello, la rentabilidad del bono aleman a 10 afios, activo refugio europeo, que habia comenzado el afio en -0,19%,
retrocedi6 hasta el -0,87% el 9 de marzo, a medida que los inversores buscaban refugio en él, para repuntar rapidamente
hasta el -0,18% diez dias después como consecuencia de la liquidacién de activos que realizaron los inversores en
busqueda de liquidez. Tras ciertos vaivenes en el segundo trimestre, en la segunda mitad del afio se ha reducido
significativamente su volatilidad, y su rentabilidad ha registrado cierto goteo a la baja hasta consolidarse en niveles de
entre el -0,5% y -0,6%. Sefialar que, partiendo de unos tipos de interés de referencia del Banco Central Europeo (BCE) ya
muy bajos al inicio de 2020, con apenas margen para seguir bajandolos, y con una perspectiva de politica monetaria en la
gue no se esperan subidas de tipos de interés en varios afios, la parte mas corta de la curva de tipos 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). La evolucién de la curva de tipos americana ha sido algo dispar, ya que la
Reserva Federal (Fed) estadounidense partia de unos tipos de referencia mas elevados y pudo reducirlos en marzo en
150 puntos bésicos, por lo que el descenso en la curva de tipos ha sido mas agresivo en la parte corta, dando lugar a una
mayor inclinacién de la curva de tipos estadounidense.
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En lo que respecta a la deuda de los paises de la periferia del euro, destacar que, tras un inicial fuerte incremento de las
primas de riesgo en marzo, éstas fueron descendiendo hasta alcanzar a finales del ejercicio niveles proximos, e incluso
por debajo en algunos casos, a los de inicio de 2020. La contencién de las primas de riesgo de los paises de la periferia
del euro, se debe al apoyo del programa de compra de activos del BCE, asi como a su compromiso de mantener unas
condiciones favorables de financiacion a través de toda la Eurozona, lo que se traduce en un apoyo implicito a la
contencién de estas primas de riesgo.

En cuanto al crédito corporativo, indicar que los spreads de crédito (prima o coste de asegurar el riesgo de default)
registraron una evolucion similar. Asi, el indice itraxx Main (deuda grado de inversidn), 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 resto del ejercicio ligeramente por debajo de los 50 puntos. Por su parte, el itraxx Crossover
(deuda high yield), que venia cotizando en niveles algo por encima de 210 puntos, llegd a alcanzar 704 puntos el 18 de
marzo, para retroceder posteriormente siguiendo la misma tendencia que el Main hasta niveles alrededor de 240 puntos al
cierre de 2020. De nuevo, el apoyo de los bancos centrales en los bonos grado de inversién, asi como los bajos tipos de
interés, han ido expulsando a los inversores desde los activos mas seguros hacia activos de més riesgo, en busca de
rentabilidad, sirviendo de soporte a todo el mercado de crédito.

Recordar que los paquetes de medidas adoptados por los bancos centrales han sido extensos y comprenden varios
ambitos de actuacién. Por un lado, se ha otorgado liquidez al sector bancario para que éste pueda seguir dando crédito a
las empresas. Destacar las condiciones mas favorables de las TLTRO Il del BCE, al -1,0% para aquellos bancos que
consigan cumplir sus objetivos de crédito. Ademas, se han flexibilizado los requisitos de capital de los bancos, asi como la
clasificacién 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 Fed extendiendo su actividad incluso a los denominados fallen
angels, o empresas que han perdido el grado de inversion. 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.

También destacar la revision que ha realizado la Fed de su estrategia monetaria, en la que ha establecido un objetivo de
inflacion del 2% a largo plazo, con lo que tras haberse mantenido ésta persistentemente por debajo de este objetivo,
buscara alcanzar una inflacibn moderadamente por encima del 2% durante algan tiempo, para alcanzar un promedio del
2% y que las expectativas de inflacion permanezcan ancladas en dicho porcentaje. 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 inflacién 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 por su relevancia la aprobacién del fondo de
reconstruccion de la UE (NextGenerationEU), por importe de EUR 750 millones. El fondo se financiar4 con emisiones de
deuda comun que se amortizaran durante 30 afios. Por tanto, es un primer paso importante hacia la financiacién conjunta
en la UE, algo impensable antes de la pandemia. Ademas, esto 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 contribuido también al descenso de las primas de riesgo de su deuda.

En cuanto al crédito destacar también los numerosos recortes de rating que han realizado las agencias de calificacion del
riesgo crediticio, especialmente durante el segundo trimestre del afio. En la misma linea han evolucionado las tasas de
default. Segln la agencia de calificacion crediticia Moody’s, la tasa movil 12 meses de default en HY subid hasta el 6,7%
en noviembre, la méas elevada en una década y el doble de la tasa pre-pandemia. No obstante, estas tasas son muy
inferiores a las tasas de doble digito que se llegaron a temer como consecuencia de la pandemia. En la misma linea, la
agencia ha ido reduciendo significativamente sus proyecciones para la tasa de default. Asi, en junio proyecta una tasa de
default pico del 9,5% en febrero 2021, en septiembre sus previsiones apuntaban a un pico del 8,7% en el primer trimestre
de 2021 y en diciembre apuntan a un pico del 7,7% en marzo de 2021.

Por lo que respecta al mercado de divisas, el euro se ha apreciado un 9% frente al délar hasta niveles de 1,23 usd/eur,
recuperandose con fuerza tras los minimos de 1,08 marcados durante el confinamiento en Europa. En cuanto a la libra, se
ha depreciado 6% frente al euro, en un contexto donde finalmente se ha evitado un Brexit duro, aunque el acuerdo no

40




parece muy beneficioso para Reino Unido teniendo en cuenta que no incluye acuerdo en servicios, donde los britanicos
gozan de superavit frente a Europa. Respecto al Yuan chino, la eficaz lucha contra la pandemia y el consiguiente buen
comportamiento econémico, asi como la mejora en el diferencial de tipos de interés frente al USD ha favorecido la
revalorizacion de la divisa, que se aprecia un 6% y marca maximos de 2018. Por el contrario, frente al euro se deprecia
ligeramente. Como suele ser habitual en tiempos convulsos, vemos una importante apreciacion en divisas refugio
tradicionales como el yen (+5% vs USD) y el franco suizo (+9% vs USD), que se mantienen mas estables frente al euro
tras la revalorizacion de la moneda Unica en la segunda mitad del afio, apoyada por el importante plan de estimulo
promovido por la Comision Europea (NGEU). En la misma linea de los Ultimos afios contindan la lira turca y el peso
argentino, donde la elevada inflacién y la escasa credibilidad de sus gobiernos y bancos centrales para contrarrestarla
siguen lastrando sus divisas.

En cuanto al resto de divisas emergentes, hemos asistido a una fuerte depreciacion del real brasilefio, con una caida en el
afio del -24% pese a la importante recuperacion en el Ultimo trimestre del afio. Perfiles similares dibujan otras divisas
latinoamericanas como el peso mexicano, colombiano o chileno, muy beneficiados desde el mes de marzo por el rebote
en los precios del cobre y otras materias primas, que les permiten registrar finalmente leves variaciones frente al USD
En el mercado de materias primas, destacamos el movimiento en el petréleo, muy volatil todo el afio ante las complicadas
perspectivas por el lado de la demanda y el dificil equilibrio en la OPEP+ por el lado de la oferta. De este modo, el Brent
registra caidas del 22%, similares al WTI que, recordemos, llegé a caer por debajo de 0 USD/b en abril ante las
dificultades de almacenar el exceso de inventarios. Cierra el afio en el entorno de los 50 USD/b tras la mejora en las
perspectivas traida por la aprobacion de las vacunas y el acuerdo de la OPEP+ para prolongar los recortes de produccion.
Por lo que respecta a los metales preciosos, tanto el oro como la plata actian nuevamente como activo refugio con una
revalorizacion superior al +23% y 45% respectivamente. Por su parte, los metales industriales como el cobre, aluminio,
hierro o niquel registran un fuerte rebote desde los minimos de marzo/abril terminando el afio con subidas de doble digito.
Igualmente, otras commodities agricolas como la soja, el maiz o el trigo replican movimientos similares.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

En el cuarto trimestre de 2020 habia ciertas cuestiones que podian hacer cambiar el curso de los mercados como eran las
elecciones a la presidencia de Estados Unidos y la segunda ola de la pandemia que amenazaba con nuevos
confinamientos y por tanto con el resentimiento de los mercados como ya habia pasado en el primer trimestre del afio.
Ante este escenario se realizaron cambios en la cartera con el fin de estar preparados para un escenario negativo,
habiendo disminuido al 20% la renta variable de la cartera, teniendo un 40% en renta fija conservadora y el otro 40% en
liquidez.

Pero el mercado fue poco afectado por esos escenarios negativos que podian darse, y si se vio afectado por los anuncios
de las farmacéuticas de que la vacuna estaba casi lista para su distribucion. Esto hizo que subieran bastante y de forma
brusca las acciones de los sectores mas castigados por la pandemia. Tras estos acontecimientos se volvié a retocar la
cartera de tal forma que en torno al 33% estuviese compuesta por fondos value, en torno al 33% por fondos growth y el
33% en liquidez.

No obstante lo anterior, el comportamiento de esta cartera en el cuarto trimestre ha sido positivo, pues el fondo se ha
revalorizado en este periodo un 5,18%.

c. Indice de referencia.

N/A

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

El patrimonio del fondo se sitia en 7,93 millones de euros a fin del periodo frente a 6,57 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 39 a 42.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitla en 16,27% frente al 19,37% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,35% del patrimonio durante el periodo frente al 0,34% del periodo
anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 14,57% frente al 28,02% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitta en 10,576 a fin del periodo frente a 8,815 a fin del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 16,27% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 19,37% del periodo anterior, le situa por
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encima de la rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora ( GLOBAL ) pertenecientes a la
gestora, que es de 6,41%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La cartera tuvo un giro hacia un sesgo conservador que se hico mediante la liquidez y mediante fondos de renta fija como
ALL STRTG EURO BNDS FH AC EUR, NORDEA EURO COVERED BND Bl EUR o ALLIANZ ADVANCED FIXED
INCOME IT. Posteriormente tras retomar un p

10. Detalle de inversiones financieras

_ ) X 5 - Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion 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 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
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
ES0146309002 - PARTICIPACIONES|HORVAIN SM Horos Value Internacional|FI EUR 218 6,62 48 1,63
ES0182769002 - PARTICIPACIONES|VALNTUM SM Valentum FI EUR 0 0,00 50 1,69
ES0180792006 - PARTICIPACIONES|TRUE VALUE FI EUR 114 3,48 47 1,61
TOTAL IIC 852 10,10 145 4,93
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 332 10,10 145 4,93
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
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
FR0013306370 - PARTICIPACIONES|AMIPEAK FP Amiral Gestion Sextant PME EUR 111 3,37 9] 0,00
IEOOBFOD7Y67 - PARTICIPACIONES|BGWNCAG ID Baillie Gifford Worldwide
EUR 55 1,66 0 0,00
Ba
LU1587985224 - PARTICIPACIONES|BEAAPIU LX Bellevue Funds Lux - BB
EUR 0 0,00 108 3,65
Adaman
LU1677195205 - PARTICIPACIONES|ALGAIAT LX Allianz Global Artificial Inte EUR 100 3,06 151 5,14
LU0376438312 - PARTICIPACIONES|MERTEPI LX BlackRock Global Funds -
EUR 0 0,00 137 4,66
\World
LU1372006947 - PARTICIPACIONES|ALPGVPU LX Cobas LUX SICAV-Cobas
EUR 219 6,67 a7 1,60
Selectio
LU0827889485 - PARTICIPACIONES|MERHLTA LX BlackRock Global Funds -|
EUR 0 0,00 98 3,32
\World
IEOOBF5H5052 - PARTICIPACIONES|STWDGRA ID Seilern International Fund:
EUR 0 0,00 249 8,44
PL
LU0717821077 - PARTICIPACIONES|RGCCGED LX Robeco Capital Growth
EUR 98 2,99 362 12,28
Funds -
LU0690375182 - PARTICIPACIONES|FSEQFTA LX Fundsmith Equity Fund Sidav EUR 0 0,00 332 11,26
LU1511517010 - PARTICIPACIONES|MSGOPPA LX Morgan Stanley Investmept
EUR 211 6,43 379 12,88
Fund
LU1378879081 - PARTICIPACIONES|MSAIOPA LX Morgan Stanley Investmen
EUR 328 9,97 266 9,03
Fund
LU1333146287 - PARTICIPACIONES|MCAZINI LX Mimosa Capital SICAV SA
EUR 217 6,62 50 1,69
Azva
LU1330191385 - PARTICIPACIONES|MAGVEEP LX Magallanes Value Investofs
EUR 217 6,61 49 1,65
UcCl
LU0389173070 - PARTICIPACIONES|UISBESR LX Bestinver Sicav - Bestinfun EUR 214 6,50 49 1,67
FR0010589325 - PARTICIPACIONES|FIGRAVE FP Groupama Asset
EUR 103 3,14 346 11,74
|Management Grou
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Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL IIC 1.873 57,02 2.621 89,01
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.873 57,02 2.621 89,01
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.205 67,12 2.767 93,94

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

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

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

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

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

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

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

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

La remuneracioén total que Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. ha abonado durante el ejercicio 2020 a su personal ha sido; la
remuneracion fija del total de la plantilla ascendié a 3.050.632,06 euros, el importe total de la remuneracion variable
ascendi6 a 500.674,12 euros, de los cuales 414.967,63 euros se abonaron a 44 empleados en concepto de remuneracion
dineraria y 85.706,49 euros en instrumentos financieros a 9 empleados y las aportaciones a Planes de empleo
ascendieron a 36.674,47 euros, siendo la plantilla de la Entidad a 31 de diciembre de 2020 de 65 empleados.

Dentro de dicha la remuneracion total abonada por Renta 4 Gestora SGIIC, S.A. durante el 2020, 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 197.758,29 euros, siendo 164.999,95 euros abonados en concepto de remuneracién
fija, 32.133,33 euros remuneracion variable correspondiente a distintos ejercicios anteriores, siendo el 50% en
remuneracion dineraria y el otro 50% en instrumentos financieros y 625,01 euros fueron destinados a aportaciones a
Planes de empleo.
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Finalmente destacar que durante el 2020 no se han producido modificaciones en la Politica de Remuneraciones de Renta

4 Gestora SGIIC.

12. Informacién sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

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