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INFORMACION FONDO
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1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

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

Descripcion general

Politica de inversién: El Fondo invertira, directa o indirectamente (maximo 10% en IIC) entre un 30-75% de la exposicion
total en Renta Variable de cualquier capitalizacion y sector, y el resto en activos de Renta Fija publica y/o privada
(incluyendo depésitos e instrumentos de mercado monetario cotizados o no, liquidos). Los emisores y mercados seran
principalmente de la OCDE, pudiendo invertir hasta un 10% de la exposicion total en emisores/mercados de paises
emergentes. La exposicion al riesgo divisa oscilara entre el 0 y el 100% de la exposicién total.La duracién media de la
cartera de Renta Fija no esta predeterminada dado que sera flexible en funcién de los tipos de interés. Las IIC en las que
se invierta seran en IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.
La exposicion maxima al riesgo de mercado por uso de derivados es el patrimonio neto.

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

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




[Divisa de denominacién  EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,11 0,17 0,27 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 356.365,51 424.249,94
N° de Participes 218 266
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

10 EUROS

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 4.256 11,9429
2019 4.724 12,0205
2018 5.828 10,7429
2017 5.120 11,4592
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 0,00 0,65 1,30 0,00 1,30 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 2019 2018 2017 Afio t-5
Rentabilidad IIC -0,65 3,18 1,05 8,87 -12,48 11,89 -6,25 8,44
Rentabilidad indice

. 3,98 4,51 1,67 8,17 -9,53 40,33 -2,94 5,66

referencia
Correlacién 0,84 0,84 0,38 0,38 0,35 0,15 0,67 0,60

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,86 28-10-2020 -4,88 12-03-2020 -1,75 06-02-2018
Rentabilidad maxima (%) 1,45 09-11-2020 2,67 24-03-2020 1,54 05-04-2018

(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 13,44 8,94 9,17 13,08 19,60 6,11 7,50 4,10

lbex-35 34,16 25,56 21,33 32,70 49,79 12,41 13,67 12,89

Letra Tesoro 1 afio 0,53 0,52 0,14 0,80 0,45 0,25 0,24 0,13
BENCHMARK
ALHAJA TOTAL 14,41 6,60 6,84 13,59 23,69 29,58 0,00 0,00
RETURN

VaR histérico del

. 5,02 5,02 4,93 5,21 5,22 4,16 4,41 4,08
valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si
se repitiese el comportamiento de la IIC de los Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 1,56 0,39 0,38 0,41 0,39 1,53 1,47 1,57 1,73

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio



incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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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
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.615 84,94 3.593 73,95
* Cartera interior 201 4,72 531 10,93
* Cartera exterior 3.418 80,31 3.062 63,02
* Intereses de la cartera de inversion -5 -0,12 -1 -0,02
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 564 13,25 1.134 23,34
(+/-) RESTO 78 1,83 133 2,74
TOTAL PATRIMONIO 4.256 100,00 % 4.859 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

4.859
-17,49
0,00
4,25
5,04
0,04
0,50
-0,80
6,24
0,00
-1,26
0,34
0,00
-0,01
-0,81
-0,65
-0,05
-0,05
-0,01
-0,04
0,02
0,00
0,00
0,02
4.256

4.724
9,28
0,00
-6,08
-5,19
0,07
0,51
0,00
-5,76
0,00
0,29
-0,09
0,00

-0,22

-0,91

-0,65

-0,05

-0,08

-0,02

-0,11
0,02
0,00
0,00
0,02

4.859

4.724
-9,17
0,00
-1,46
0,21
0,11
1,01
-0,83
0,90
0,00
-1,03
0,27
0,00
-0,22
-1,72
-1,30
-0,10
-0,13
-0,03
-0,15
0,05
0,00
0,00
0,05
4.256

-302,48
0,00
-175,15
-204,27
-42,06
4,06
20.079,43
-216,28
0,00
-562,47
-505,00
-100,00
-95,45
-4,69
8,71
8,71
-28,81
-42,48
-62,36
0,97
0,00
0,00
0,97

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 201 4,73 419 8,62
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 201 4,73 419 8,62
TOTAL IIC 0 0,00 112 2,30
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 201 4,73 531 10,92
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 681 15,99 800 16,46
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 681 15,99 800 16,46
TOTAL RV COTIZADA 2.483 58,34 2.091 43,07
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 2.483 58,34 2.091 43,07
TOTAL IIC 275 6,46 224 4,60
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.438 80,79 3.115 64,13
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.639 85,52 3.646 75,05

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: 47,16%

CONSUMO CICLICO:
11,00%

——GOBIERNO: 15,98%

TESORERIA: 12,56%

CONSUMO NO CICLICO:
13,28%

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

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

V/ Opc. CALL C

OP. EURO L.
IN. EUROSTOXX 50 105 Inversion
STOXX 50 3500

180621 10




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
V/ Opc. CALL C
IN. EUROSTOXX 50 OP. EURO 104 Inversion
STOXX 50 3450
180621 10
V/ Opc. CALL C
IN. EUROSTOXX 50 OP. EURO 102 Inversion
STOXX 50 3400
180621 10
V/ Fut. FU. EURO
IN. EUROSTOXX 50 STOXX 50 10 209 Inversion
190321
Total subyacente renta variable 520
C/ Fut. FU. E-MINI
EURO EURO FX 62500 249 Inversion
150321
C/ Fut. FU. EURO
EURO FX 125000 249 Inversion
150321
Total subyacente tipo de cambio 498
TOTAL OBLIGACIONES 1017

4. Hechos relevantes

SI

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XX XXX XX |X]|X|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI

NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

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

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

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

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




SI NO

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

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

d) El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 25,62 euros,
suponiendo un 0,00%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es -
105,82 euros, suponiendo un 0,00%.

e) Durante el periodo de referencia se ha operado con renta variable de Laboratorios Farmaceuticos Rov vinculado desde
06/08/2020 por importe de 28014 El importe total de las adquisiones de valores o instrumentos financieros emitidos o
avalados por alguna entidad del grupo de la gestora o depositario, o en las que algunos de éstos ha actuado como
colocador, asegurador, director o asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas es 28.014,00 euros,
suponiendo un 0,61%.

g) Las comisiones de intermediacién percibidas por entidades del grupo han sido de 11,12 euros, lo que supone un 0,00%.

Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 2.509,71 euros, lo que supone un 0,06%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 2.247,86 euros, lo que supone un 0,05%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

h) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 260.984,82 euros, suponiendo un 5,73%.

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

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

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 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 informacioén 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 contencién 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 Espafia). 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
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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 Gltimo momento y no fue hasta el 24 de
diciembre cuando se anunci6 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 més 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 reaccion a la expansiéon de la
pandemia de Covid-19, en la que la necesidad de levantar liquidez llevé 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 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%. Sefalar 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 préximos, 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
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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 Ill 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
clasificacion de los créditos dudosos, con el fin de que estas entidades tengan margen de maniobra para seguir apoyando
la economia sin necesidad de levantar capital. Por otro lado, se han anunciado cuantiosos programas de compra de
activos, tanto en deuda publica como privada, con la 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
inflacién del 2% a largo plazo, con lo que tras haberse mantenido ésta persistentemente por debajo de este objetivo,
buscara alcanzar una inflacion moderadamente por encima del 2% durante algun 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 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 econdémico, 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 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

12




registra caidas del 22%, similares al WTI que, recordemos, llegd 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 aprobacién 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
revalorizacién 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.

Como decisiones que afectan al posicionamiento geografico de renta variable en Septiembre se bajo el peso en renta
variable espafola, de entorno un 9% del patrimonio a un 4,7%, sustituyendo ese peso por valores euopeos y
estadounidenses. El peso de renta variable contado en los Gltimos meses se ha incrementado pasando de un 55% aprox a
un 67% aprox a cierre del afio.

c. indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI World Index Net Total Return (para la Renta Variable) y
EONIA (para la Renta Fija). El indice de referencia se utiliza a efectos meramente comparativos

La rentabilidad del fondo a cierre del segundo semestre ha sido de -0,65% en comparacién con la rentabilidad de la Letra
del Tesoro a 1 afio, que ha sido de 0,02%

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

El patrimonio del fondo se sitia en 4,26 millones de euros a fin del periodo frente a 4,86 millones de euros a fin del
periodo anterior.

El ndmero de participes ha disminuido a lo largo del periodo, pasando de 266 a 218.

La rentabilidad obtenida por el fondo a fin del periodo se sitia en 3,18% frente al 8,87% a fin del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,39% del patrimonio durante el periodo frente al 0,41% del periodo
anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 8,94% frente al 13,08% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitta en 11,943 a fin del periodo frente a 11,454 a fin del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 3,18% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 8,87% del periodo anterior, le sitia por
debajo de la rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacién inversora ( RENTA VARIABLE MIXTA
INTERNACIONAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 3,92%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Se ha dado entrada al sector financiero con la compra en Europa y Estados Unidos de valores bancarios y de servicios
financieros en los que se ve un balance saneado, menor riesgo de morosidad, que es el principal factor que actualmente
dafiaria en mayor medida a este sector. Asi se introduce en cartera Intesa San Paolo, BNP, Bank Of America y Visa.

A pesar de esta novedad en la cartera los sectores que predominan siguen siendo el Tecnoldgico, Electrico y Salud. El
sector tecnolégico sigue teniendo un gran peso en la cartera. La tecnologia esta presente en nuestras vidas y es
fundamental en el desarrollo de los sectores productivos.

El estar invertido en lideres de desarrollo tecnologico que aportan al crecimient

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Petiods actual Petiodo 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
ES06670509H2 - DERECHOS|ACS SM ACS Actividades de Construccio EUR 0 0,00 3 0,06
ES0171996087 - ACCIONES|GRF SM GRIFOLS SA EUR 0 0,00 24 0,50
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0167050915 - ACCIONES|ACS SM ACS Actividades de Construccio EUR 0 0,00 45 0,92
ES0165386014 - ACCIONES|SLR SM Solaria Energia y Medio Ambien EUR 0 0,00 57 1,16
ES0157261019 - ACCIONES|ROVI SM Laboratorios Farmaceuticos Rov EUR 38 0,89 0 0,00
ES0148396007 - ACCIONES|ITX SM Industria de Diseno Textil SA EUR 65 1,53 59 1,21
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBE SM Iberdrola SA EUR 76 1,79 91 187
ES0132105018 - ACCIONES|ACX SM ACERINOX SA EUR 0 0,00 32 0,65
ES0118900010 - ACCIONES|FER SM Ferrovial SA EUR 0 0,00 36 0,74
ES0105066007 - ACCIONES|CLNX SM CELLNEX TELECOM SA EUR 22 0,52 0 0,00
ES0105027009 - ACCIONES|LOG SM Cia de Distribucion Integral L EUR 0 0,00 37 0,75
ES0105025003 - ACCIONES|MRL SM MERLIN PROPERTIES SOCIMI EUR 0 0,00 37 0,76
TOTAL RV COTIZADA 201 4,73 419 8,62
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 201 4,73 419 8,62
ES0145809002 - PARTICIPACIONES|S4159 SM BH Renta Fija Europa SICAV SA EUR 0 0,00 112 2,30
TOTAL IIC 0 0,00 112 2,30
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 201 4,73 531 10,92
US9128287526 - BONO|1501510D US US TREASURY N/B|1,38]|2025-01-31 UsD 86 2,02 94 1,93
US9128287864 - BONO|1501510D US US TREASURY N/B|1,38|2023-02-15 UsD 84 1,98 92 1,89
US912828ZA13 - BONO|1501510D US US TREASURY N/B|1,13|2022-02-28 UsD 83 1,95 90 1,86
US912828YC87 - BONO|1501510D US US TREASURY N/B|1,50/2021-08-31 UsD 0 0,00 190 3,90
1T0004356843 - BONO|2103Z IM REPUBLIC OF ITALY|4,75|2023-08-01 EUR 238 5,59 235 4,84
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 491 11,54 701 14,42
US912828YC87 - BONO|1501510D US US TREASURY N/B|1,50]2021-08-31 UsD 91 2,13 0 0,00
1T0005330961 - BONO|2103Z IM REPUBLIC OF ITALY|0,05/2021-04-15 EUR 99 2,32 99 2,04
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 189 4,45 99 2,04
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 681 15,99 800 16,46
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 681 15,99 800 16,46
DEOOOA2YN900 - ACCIONES|TMV GR TeamViewer AG EUR 70 1,65 0 0,00
US92826C8394 - ACCIONES|V US Visa Inc UsD 54 1,26 0 0,00
US70450Y1038 - ACCIONES|PYPL US PayPal Holdings Inc UsD 58 1,35 68 1,40
US1101221083 - ACCIONES|BMY US Bristol-Myers Squibb Co UsD 0 0,00 26 0,54
US0605051046 - ACCIONES|BAC US BANK OF AMERICA CORP UsD 32 0,76 0 0,00
US0231351067 - ACCIONES|AMZN US AMAZON.COM INC UsD 80 1,88 74 152
US02079K3059 - ACCIONES|GOOGL US Alphabet Inc UsD 50 1,18 44 0,91
US00507V1098 - ACCIONESI|ATVI US Activision Blizzard Inc UsD 0 0,00 26 0,53
SE0000108656 - ACCIONES|ERICB SS Ericsson SEK 31 0,73 59 1,22
PTMENOAEOQ005 - ACCIONES|EGL PL MOTA ENGIL SGPS SA EUR 0 0,00 27 0,56
PTJMTOAEQ001 - ACCIONES|IJMT PL Jeronimo Martins SGPS SA EUR 44 1,04 0 0,00
PTGALOAMO009 - ACCIONES|GALP PL GALP ENERGIA SGPS SA EUR 59 1,38 0 0,00
PTEDPOAMO0009 - ACCIONES|EDP PL EDP - Energias de Portugal SA EUR 61 1,44 0 0,00
NL0012169213 - ACCIONES|QGEN US QIAGEN NV EUR 25 0,60 0 0,00
NL0010273215 - ACCIONES|ASML NA ASML HOLDING NV EUR 107 2,52 101 2,09
NL0000226223 - ACCIONES|STM IM STMicroelectronics NV EUR 30 0,71 65 134
1T0005211237 - ACCIONES]IG IM ITALGAS SPA EUR 23 0,55 0 0,00
1T0004056880 - ACCIONES|AMP IM AMPLIFON SPA EUR 46 1,08 40 0,83
1T0003828271 - ACCIONES|REC IM Recordati SpA EUR 68 1,60 80 1,65
1T0003128367 - ACCIONES|ENEL IM ENEL SPA EUR 71 1,67 66 1,36
1T0003115950 - ACCIONES|DLG IM De' Longhi SpA EUR 40 0,94 0 0,00
1T0000072618 - ACCIONES|ISP IM INTESA SANPAOLO SPA EUR 54 1,26 0 0,00
1E0001827041 - ACCIONES|CRH ID CRH PLC EUR 51 1,20 46 0,94
FR0011981968 - ACCIONES|WLN FP WORLDLINE SA/FRANCE EUR 55 1,30 54 111
FR0010386334 - ACCIONES|KORI FP Korian SA EUR 50 1,18 52 1,07
FR0010313833 - ACCIONES|AKE FP ARKEMA EUR 42 0,99 38 0,79
FR0010220475 - ACCIONES|ALO FP Alstom SA EUR 42 0,99 37 0,77
FR0000131104 - ACCIONES|BNP FP BNP PARIBAS EUR 26 0,61 0 0,00
FR0000130452 - ACCIONES|FGR FP Eiffage SA EUR 40 0,93 0 0,00
FR0000121485 - ACCIONES|KER FP KERING EUR 36 0,84 48 1,00
FR0000120503 - ACCIONES|EN FP BOUYGUES SA EUR 50 1,19 46 0,94
FR0000120073 - ACCIONES|AI FP Air Liquide SA EUR 60 1,42 42 0,87
DE0007664039 - ACCIONES|VOW GR Volkswagen AG EUR 61 1,43 40 0,83
DE0006969603 - ACCIONES|PUM GR Puma SE EUR 51 1,19 48 0,99
DE0006047004 - ACCIONES|HEI GR HeidelbergCement AG EUR 61 1,44 48 0,98
DE0005552004 - ACCIONES|DPW GR DEUTSCHE POST AG EUR 81 1,90 65 134
DE0005200000 - ACCIONES|BEI GR Beiersdorf AG EUR 42 1,00 46 0,94
DEOOOA1ML7J1 - ACCIONES|VNA GR Vonovia SE EUR 0 0,00 47 0,98
DEOOOA1IEWWWO - ACCIONES|ADS GR ADIDAS AG EUR 63 1,47 49 1,01
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US5801351017 - ACCIONES|MCD US MCDONALD'S CORP UsD 34 0,80 32 0,66
US1912161007 - ACCIONES|KO US COCA-COLA CO/THE UsD 40 0,95 36 0,74
FR0000125338 - ACCIONES|CAP FP CAPGEMINI SE EUR 38 0,89 31 0,63
US5949181045 - ACCIONES|MSFT US Microsoft Corp UsD 49 1,15 49 1,01
NL0000235190 - ACCIONESIAIR FP AIRBUS SE EUR 63 1,48 44 0,92
NL0000009538 - ACCIONES|PHIA NA Koninklijke Philips NV EUR 63 147 58 1,20
FR0010208488 - ACCIONES|ENGI FP ENGIE SA EUR 75 1,77 0 0,00
FR0000125007 - ACCIONES|SGO FP CIE DE SAINT-GOBAIN EUR 56 1,32 64 1,32
FR0000121261 - ACCIONES|ML FP CIE GENERALE DES ESTABLI EUR 58 1,36 37 0,76
FR0000121014 - ACCIONES|MC FP LVMH MOET HENNESSY VUITT EUR 61 1,44 59 1,21
FR0000120644 - ACCIONES|BN FP DANONE SA EUR 0 0,00 43 0,89
FR0000120578 - ACCIONES|SAN FP SANOFI EUR 35 0,83 41 0,84
FR0000120271 - ACCIONES|FP FP TOTAL SE EUR 53 1,24 37 0,77
FR0000120172 - ACCIONES|CA FP Carrefour SA EUR 0 0,00 34 0,71
DE0007164600 - ACCIONES|SAP GR SAP SE EUR 0 0,00 81 1,66
DEOOOENAG999 - ACCIONES|EOAN GR E.ON SE EUR 41 0,96 60 1,24

TOTAL RV COTIZADA 2.483 58,34 2.091 43,07

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 2.483 58,34 2.091 43,07
LU1988110927 - PARTICIPACIONES|BHLBD1E LX BUY & Hold Luxembourg-

B&H Bond EUR 70 1,65 0 0,00
US46090E1038 - PARTICIPACIONES|QQQ US Invesco QQQ Trust Series 1 UsD 64 1,51 59 122
LU1681045370 - PARTICIPACIONES|AEEM FP Amundi Index Solutions - Amupdi

MSCI Emerging Markets EUR 0 0.0 40 o83
IE00B6R52036 - PARTICIPACIONES|IAUP LN iShares Gold Producers UCITS E EUR 64 1,50 69 142
US78462F1030 - PARTICIPACIONES|SPY US SPDR S&P 500 ETF Trust USD 77 1,80 55 1,13

TOTAL IIC 275 6,46 224 4,60

TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 3.438 80,79 3.115 64,13

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.639 85,52 3.646 75,05

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
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marco plurianual, favoreciendo de esta manera su alineacion con la estrategia de la Entidad y la adecuada gestion del
negocio a largo plazo, sin que en ningln caso supere la retribucién variable el 100% de la retribucion fija.

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