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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 01/06/2007

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Retorno Absoluto
Perfil de Riesgo: 4, de una escala del 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion: Su politica es global, pudiendo tener exposicién directa o indirecta, tanto a Renta Fija como a Renta

Variable. Se implementaran

estrategias de gestién alternativa, tales como, global-macro (parte de valoraciones y datos macroeconémicos globales
para tomar

decisiones de inversion intentando anticipar movimientos de precios de los mercados) y long/Short (que permite tomar
posiciones largas

(compras), cortas (ventas), o una combinacién de ambas, sobre determinados activos (Bonos, acciones, indices de bolsa,
divisas, etc),

aprovechando oportunidades en cualquier activo o mercado, como consecuencia de diferenciales de precio entre
posiciones compradas y

vendidas). Para controlar el riesgo se fija un VaR a 1 afio (95% confianza) del 8%. El riesgo divisa serd como maximo del
50% de la exposicion total.

Se podra invertir hasta un 10% del patrimonio en IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no, perteneciente o
no al Grupo de

la Gestora.

Operativa en instrumentos derivados




La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso
Una informacion més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2015 2014
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,15 0,55 0,35 0,91

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

22.035.948,51

22.080.882,56

N° de Participes

11.673

11.558

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 326.524 14,8178
2014 311.713 14,7067
2013 225.242 14,3404
2012 153.798 13,8786
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 0,51 -0,03 0,48 1,00 0,05 1,05 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) 2015 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2014 2013 2012 2010
Rentabilidad IIC 0,76 1,06 -1,22 -0,42 1,36 2,55 3,33 10,15 2,30

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,27 14-12-2015 -0,22 15-10-2014 -0,44 25-07-2012
Rentabilidad maxima (%) 0,58 05-10-2015 0,31 17-10-2014 0,69 29-06-2012

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : :
2015 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2014 2013 2012 2010
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 2,18 2,23 3,22 1,41 1,26 0,96 1,12 2,17 2,04
Ibex-35 21,75 20,48 26,17 19,69 19,83 18,44 18,85 27,88 29,66
Letra Tesoro 1 afio 0,23 0,29 0,15 0,23 0,22 0,35 1,56 2,44 1,38
VaR histérico del
o 2,48 2,48 2,48 2,48 2,48 2,48 2,48 2,48 0,86
valor liquidativo(iii)

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

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2015 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2014 2013 2012 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,11 0,28 0,28 0,28 0,27 1,11 1,11 1,11
v

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

compraventa de valores.

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



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Grifico evoluciénvalor liquidativo Gltimos S afios
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B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 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)
Monetario Corto Plazo
Monetario 717 23.353 0,17
Renta Fija Euro 1.923 73.498 -0,58
Renta Fija Internacional 13 296 0,09
Renta Fija Mixta Euro 57 2.977 -2,20
Renta Fija Mixta Internacional 471 13.041 -0,56
Renta Variable Mixta Euro 41 1.770 -5,27
Renta Variable Mixta Internacional 116 2.759 -0,06
Renta Variable Euro 209 12.602 -4,24
Renta Variable Internacional 68 6.690 -1,75
IIC de Gestion Pasiva(l) 23 1.060 -3,32
Garantizado de Rendimiento Fijo 136 5.037 1,32
Garantizado de Rendimiento Variable 244 11.970 -1,45
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 363 13.712 -0,17
Global 572 22.106 -3,96
Total fondos 4.954 190.871 -1,05

*Medias.

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

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

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 304.712 93,32 315.768 96,34
* Cartera interior 118.284 36,23 147.686 45,06
* Cartera exterior 181.944 55,72 164.163 50,09
* Intereses de la cartera de inversion 4.485 1,37 3.920 1,20
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 21.222 6,50 3.629 1,11
(+/-) RESTO 589 0,18 8.365 2,55
TOTAL PATRIMONIO 326.524 100,00 % 327.761 100,00 %
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)

327.761
-0,13
0,00
-0,25
0,29
1,17
0,04
-1,12
-0,41
0,01
0,43
0,00
0,00
0,16
-0,54
-0,48
-0,05
0,00
0,00
0,00
0,01
0,00
0,00
0,00
326.524

311.713
4,04
0,00
0,85
1,49
1,28
0,05
-0,19
1,05
-0,01
-0,68
0,01
0,00
-0,02
-0,65
-0,58
-0,05
0,00
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
327.761

311.713
3,90
0,00
0,60
1,78
2,46
0,09
-1,30
0,64
0,00
-0,25
0,01
0,00
0,14
-1,18
-1,05
-0,10
0,00
0,00
-0,02
0,01
0,00
0,00
0,00
326.524

-103,22

-129,41
-80,54
-8,59
-20,00
489,47
-139,05
-200,00
-163,24
-100,00

-900,00
-16,92
-17,24

0,00

-100,00

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




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

Descripcion de la inversion y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 15.488 4,74 26.719 8,16
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 3.478 1,07 10.854 3,31
TOTAL RENTA FIJA 18.966 5,81 37.573 11,47
TOTAL RV COTIZADA 4.430 1,36 3.751 1,14
TOTAL RENTA VARIABLE 4.430 1,36 3.751 114
TOTAL DEPOSITOS 94.888 29,07 106.362 32,46
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 118.284 36,24 147.686 45,07
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 174.868 53,55 148.753 45,41
TOTAL RENTA FIJA 174.868 53,55 148.753 45,41
TOTAL RV COTIZADA 6.258 1,92 14.461 4,42
TOTAL RENTA VARIABLE 6.258 1,92 14.461 4,42
TOTAL IIC 893 0,27 916 0,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 182.019 55,74 164.130 50,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 300.302 91,98 311.816 95,18

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

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

Inversiones RF/RV

HRV
uRF

Inversiones Interior/Exterior

H Exterior
 Interior

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

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversién
comprometido
Total subyacente renta fija 0
Total subyacente renta variable
Total subyacente tipo de cambio 0
Total otros subyacentes 0
TOTAL DERECHOS 0




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
FUTURO US
US TREAS.BOND 2.125% VT0.30/06/22 BOND 10 YR 9.206 Inversion
MAR-16
Total subyacente renta fija 9206
Total subyacente renta variable 0
FUTURO
usD EURO/DOLAR 8.071 Inversion
MAR-2016
GBP FUTURO EURO- 7.698 Inversion
GBP MAR-16
FUTURO
usD RUBLO/USD 1.428 Inversion
MAR-16
FUTURO
RUB RUBLO/USD 1.428 Inversion
MAR-16
Total subyacente tipo de cambio 18625
Total otros subyacentes 0
TOTAL OBLIGACIONES 27831

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

XX XXX [X[X]|X]|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

cambio en la delegacion de funciones de RENTA 4 GESTORA, S.G.l.I.C, S.A.

Durante el periodo se produce la actualizacion de oficio por la CNMV del folleto/DFI del fondo, como consecuencia del

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

del grupo.

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 adquisicién 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, o0 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




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

Gestora y depositario pertenecen al mismo grupo econémico. Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un
procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y Repos de Deuda Publica, que realiza la
Gestora con el Depositario. Durante el periodo, la entidad ha realizado operaciones vinculadas con el grupo Renta 4 por
importe de 2214,78 millones de euros. De los cuales el 92,79% corresponde a las operaciones de repo dia.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias.

9. Anexo explicativo del informe periédico

VISION DE LA GESTORA Y ESCENARIO BURSATIL

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

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

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

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

Por su parte China ha dado mucho que hablar estos Gltimos meses. Agosto protagoniz6 el peor mes del afio, el Banco
Popular Chino anuncié por sorpresa (tras haberlo negado reiteradamente con anterioridad) una devaluacion del renminbi,
lo que inund6 los mercados de renta variable globales no solo de incertidumbre, sino de panico, provocando la mayor
caida desde 2007. Los mayores perjudicados fueron las economias emergentes, concretamente Chile y Brasil, al suponer
China el 20% y 18,5% de sus exportaciones respectivamente. Esta fuerte caida se vio corregida en octubre al publicarse




unos datos de crecimiento (6,9%) ligeramente inferiores a la media pero mejores que los esperados, lo que supuso una
reduccién gradual de la volatilidad. China pone freno asi a su crecimiento, y sienta las bases para un cambio de modelo
econdmico.

El MSCI BRIC Index, que sigue el comportamiento de las principales economias emergentes, cierra el afio en negativo.
Sin embargo sus comportamientos han sido dispares, los peores son Brasil y Rusia con un PIB negativo (-4.5% y -4.1%
respectivamente) y unos niveles de inflacion en doble digito (10.5% y 12.5%). Los mejores India y China (a pesar de la
desaceleracién) con un PIB superior al 7% en ambos casos y unos niveles de inflacion de 5.4% y 1.5% respectivamente.
Cabe mencionar los relevantes cambios politicos que se estan dando a final de este afio en Argentina y Venezuela.
Japon continla su tendencia alcista, cerrando el Nikkei el afio en +9.3%, en parte por la depreciacion de su divisa
(USD/JPY 120.55), la debilidad del precio del petrdleo, junto con el QE del BoJ. Sin embargo se ha visto especialmente
penalizado en el tercer trimestre por la desaceleracién China, al ser éste su principal socio comercial.

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

COMPORTAMIENTO DE LA CARTERA

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 15% frente al 10% del periodo anterior. Su patrimonio se sitla en 11,687
millones de euros frente a 14,737 millones del periodo anterior. La rentabilidad de -8,04% obtenida por el fondo a lo largo
del periodo frente al 2,4% del periodo anterior, le sitia por debajo de la rentabilidad media obtenida por los fondos de la
misma vocacion inversora (global) pertenecientes a la gestora, que es de -3,96%. Ademas su rentabilidad sitda a la 1IC por
debajo de la rentabilidad media obtenida por su Indice Benchmark, que es de -2,8%.

El nimero de participes ha disminuido a lo largo del periodo, pasando de 132 a 120.

Los gastos soportados por el fondo han sido 2,13% del patrimonio durante el periodo frente al 1,06% del periodo anterior.
En cuanto la los derechos politicos inherentes a los valores integrados en los Fondos de Inversion, Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.1.1.C ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacion o voto ) inherentes a los valores, cuando sus fondos bajo
gestion tienen una participacion que representen un porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora
, de conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto ,lo considere relevante o cuando existan derechos
econdmicos a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercera siempre.

En caso de ejercicio, el sentido del voto sera, en general, a favor de las propuestas del Consejo de Administracion, salvo
que los acuerdos a debate impliquen una modificacién en la gestion de la sociedad emisora, contraria a la decision que
motivo la inversion en la Compaifiia.

Durante el periodo se produce la actualizacion de oficio por la CNMV del folleto/DFI del fondo, como consecuencia del
cambio en la delegacion de funciones de RENTA 4 GESTORA, S.G.l.I.C, S.A.

Durante el periodo se ha operado con acciones de Quabit Inmobiliarias S.A.

El fondo durante el mes de septiembre no ha alcanzado el minimo de liquidez exigida por folleto del 3,00%, quedando
pendiente de regularizar a lo largo del mes siguiente.

En cuanto a la Politica Remunerativa de la Gestora, quedara reflejada junto con las Cuentas Anuales.

POLITICA DE INVERSION

En cuanto a la estrategia que ha seguido el fondo, la cartera se ha configurado repartiendo un 3.9% en repo de bonos del
estado y un 0.1% en Tesoreria. El resto de los activos financieros (7.7%) se comprenden de bonos corporativos como
ACS, Acciona y OHL.

La inversién en fondos de renta variable es del 4.9% (Daxex y SPDR Trust). Un 3.9% de la cartera se ha repartido en
futuros del Eurostoxx Marzo 2016. También se han tomado posiciones cortas sobre los Futuros US Bond y el Bono
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Aleméan.

La exposicion a renta fija es del 16.6% centrandose en deuda de empresas como Repsol, Arcelor Mittal, Turkiye Garanti
bank etc. La renta variable asciende a un 65.4% y se han centrado en compariias de gran capitalizacion, destacando
utilities como telecos y materias primas (Telefénica, Iberdrola, Repsol o Arcelor).

La exposicion a euros es del 85%, dolar estadounidense 5%, rublos rusos 0.5%, libra esterlina 5.3% y coronas suecas
0.7%.

La exposicion a bolsa de la cartera es del 74.2%.

PERSPECTIVAS

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

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

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0213790001 - BANCO POPULAR VT0.22/12/2019 EUR 1.198 0,37 1.175 0,36
ES0213307004 - BANKIA SA 4.% VT0.22/05/2024 EUR 4.285 1,31 4.191 1,28
XS0954676283 - NH HOTELES 6.875 VTO 15/11/2019 EUR 8.892 2,72 8.835 2,70
ES0214974059 - UNNIM BANC 4,7% VT0.9/8/2021 EUR 1.113 0,34 1.147 0,35
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 15.488 4,74 15.349 4,69
ES0257080012 - BPE FINANCIACIONES FRN VT0.23/12/2015(CON CALL) EUR 0 0,00 1.249 0,38
ES05138060K0 - PAGARE POPULAR ESPARNOL VTO. 16/10/2015 EUR 0 0,00 10.122 3,09
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 11.370 3,47
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 15.488 4,74 26.719 8,16
ES0L01508214 - REPO LETRA DEL TESORO VT0.21/08/15 EUR 0 0,00 10.854 3,31
ES00000120J8 - REPO OBLIGACIONES ESTADO 3.8 EUR 3.478 1,07 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 3.478 1,07 10.854 331
TOTAL RENTA FIJA 18.966 5,81 37.573 11,47
ES0132105018 - ACERINOX EUR 659 0,20 1117 0,34
ES0113307021 - BANKIA S.A.U. EUR 0 0,00 569 0,17
ES0632105948 - DERECHOS ACERINOX 06-15 EUR 0 0,00 36 0,01
ES0673516979 - DERECHOS REPSOL 12-15 EUR 57 0,02 0 0,00
ES0118594417 - INDRA SISTEMAS EUR 0 0,00 2.029 0,62
ES0173516115 - REPSOL EUR 1.265 0,39 0 0,00
ES0178165017 - TECNICAS REUNIDAS SA EUR 1.655 0,51 0 0,00
ES0178430E18 - TELEFONICA EUR 793 0,24 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 4.430 1,36 3.751 1,14
TOTAL RENTA VARIABLE 4.430 1,36 3.751 114
- DEP. CATALUNYACAIXA 1.207% VT0.31/12/2015 EUR 5.000 1,53 0 0,00
- DEP. CATALUNYACAIXA 1.207% VT0O.31/12/2015 EUR 0 0,00 4.975 152
- DEP. NOVO BANCO (BES) 2% VT0:02/02/2016 EUR 0 0,00 498 0,15
- DEP.BANCA MARCH 1,10% VT0.29/02/2016 EUR 0 0,00 12.000 3,66
- DEP.BANCA MARCH 1,20% VT0.03/02/2016 EUR 10.000 3,06 0 0,00
- DEP.BANCA MARCH 1,20% VT0.03/02/2016 EUR 0 0,00 10.000 3,05
- DEP.BANCO POPULAR 0,85% VT0.09/06/2017 EUR 0 0,00 3.500 1,07
- DEP.BANCO POPULAR 0,85% VT0.09/06/2017 EUR 3.500 1,07 0 0,00
- DEP.BANCO POPULAR 0,850 VT0.13/11/2017 EUR 16.000 4,90 0 0,00
- DEP.BANCO POPULAR 1,15% VT0.08/07/2016 EUR 6.000 1,84 0 0,00
- DEP.BANCO POPULAR 1,15% VT0.08/07/2016 EUR 0 0,00 6.000 1,83
- DEP.BANCO POPULAR 1,15% VT0.10/06/2016 EUR 0 0,00 12.000 3,66
- DEP.BANCO POPULAR 1,15% VT0.10/06/2016 EUR 12.000 3,68 0 0,00
- DEP.BANCO POPULAR 1,150% VT0Q.29/07/2016 EUR 12.000 3,68 0 0,00
- DEP.BANCO POPULAR 1,150% VT0.29/07/2016 EUR 0 0,00 12.000 3,66
- DEP.BANKIA 0,70% VT0.05/02/2017 EUR 3.500 1,07 0 0,00
- DEP.BANKIA 0,70% VT0.05/02/2017 EUR 0 0,00 3.500 1,07
- DEP.BANKIA 0,89% VTO.17/05/2016 EUR 7.103 2,18 0 0,00
- DEP.BANKIA 0,89% VT0.17/05/2016 EUR 0 0,00 7.103 2,17
- DEP.BANKIA 0,89% VTO.18/05/2016 EUR 0 0,00 15.200 4,64
- DEP.BANKIA 0,89% VT0.18/05/2016 EUR 15.200 4,66 0 0,00
- DEP.BANKIA 0,89% VTO.25/06/2016 EUR 0 0,00 10.000 3,05
- DEP.BANKIA 1% VT0.30/01/2016 EUR 0 0,00 4.585 1,40
- DEP.BANKIA 1% VT0.30/01/2016 EUR 4.585 1,40 0 0,00
- DEP.NOVO BANCO (BES) 1,20% VT0:02/02/2016 EUR 0 0,00 5.000 1,53
TOTAL DEPOSITOS 94.888 29,07 106.362 32,46
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 118.284 36,24 147.686 45,07
NO0010313356 - NORWEGIAN GOVERN 4,25% VT0.19/05/2017 NOK 3.062 0,94 3.358 1,02
XS0502258444 - REP.COLOMBIA 7.75% VT0.14/04/2021 COP 2.076 0,64 0 0,00
US912828VM96 - TSY INFL IX N/B 0.375% VT0O.15/7/23 USD 1.645 0,50 1.635 0,50
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 6.783 2,08 4.993 1,52
XS0523712791 - EUROPEAN INVESMENT BANK 6.5% 15/12/15 RUB 0 0,00 2119 0,65
XS0213272122 - REP.COLOMBIA 12% VT0O.22/10/2015 COP 0 0,00 425 0,13
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 2.544 0,78
XS1207309086 - ACS ACTIVIDADES 2.875 01/04/2020 EUR 7.630 2,34 4.985 1,52
XS1048307570 - ALMIRALL SA VT0.01/04/2021 EUR 8.667 2,65 9.535 291
XS1322048619 - AMADEUS CAP MARKT 1.625% VTO. 17/11/2021 EUR 2.712 0,83 0 0,00
DEOO0A11QR65 - BAYNGR 3% 01/07/75 EUR 2.010 0,62 2.029 0,62
FR0011703776 - BUREAU VERITAS SA 3.125% VTO 21/01/2021 EUR 3.734 1,14 0 0,00
XS0973209421 - CNOOC CURTIS FUNDING NO.2,75 03/10/20 EUR 633 0,19 645 0,20
USQ25738AA54 - CNOOC CURTIS FUNDING NO.4.5 03/10/23 UsD 480 0,15 473 0,14
XS1087753353 - DUFRY FINANCE SCA EUR 3.677 1,13 3.603 1,10
XS1266592457 - DUFRY FINANCE SCA 4,50% 01/08/2023 EUR 2.715 0,83 0 0,00
XS$1117280112 - ENCE 5,375% VT0.01112022 EUR 1.656 0,51 0 0,00
XS0457172913 - FCC FOMENTO COSTRUCCIONES VCT0.30/10/2018 EUR 11.660 3,57 12.488 3,81
US36962GW752 - GENERAL ELECTRIC CAP CRP 05/05/2026 UsD 2.957 0,91 2.968 0,91
US38141EB818 - GOLDMAN SACHS GROUP INC UsD 3.737 1,14 3.643 1,11
DEOOOA1TM5X8 - HOCHTIEF AG 3.875% VT0.20/03/2020 EUR 1.939 0,59 1.904 0,58
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
FR0013065372 - ILIAD SA 2.125% VTO. 05/1/2022 EUR 4.432 1,36 0 0,00
XS0981383747 - INDRA SISTEMAS SA 1.75% VT0.17/10/18 EUR 10.669 3,27 8.263 2,52
XS0717735400 - LLOYDS BANK 11.875% VTO. 16/12/2021 EUR 1.118 0,34 1.106 0,34
XS1043961439 - OBRASCON HUARTE LAIN SA.VTO.15/03/22(CALL03/15/18] EUR 10.197 3,12 10.145 3,10
XS1206510569 - OBRASCON HUARTE LAINS,5 VTO.15/03/23(CALL03/15/18)] EUR 4.565 1,40 4.476 137
XS1207054666 - REPSOL INTL FIN 3.875% 29/12/49 EUR 1.739 0,53 1.945 0,59
XS1207058733 - REPSOL INTL FIN 4.5 25/03/75 EUR 10.993 3,37 1.860 0,57
XS0753308807 - ROYAL BANK OF SCOTLAND PLC 10.5% 16/03/22 EUR 3.640 1,11 3.591 1,10
XS1219498141 - RWE AG 2.75% VT0.21/04/2075 EUR 854 0,26 937 0,29
XS1268050397 - SBRYLN 6 1/2 12/29/49 GBP 3.439 1,05 0 0,00
XS1074396927 - SMURFIT KAPPA ACQUISITION VTO 01-06-2021 EUR 2.735 0,84 0 0,00
DEO00A1R0410 - THYSSENKRUPP AG 3.125. VT0.25/10/2019 EUR 364 0,11 364 0,11
XS1090191864 - VIRGIN MONEY 7.875 VT0.31/07/2019 GBP 3.970 1,22 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 112.922 34,58 74.961 22,89
HK0000130937 - AGRICUL BK CHINA EGRBK 3.2 28/11/15 CNY 0 0,00 1.231 0,38
XS0060505228 - BBVA GLOBAL FINANCE 6.35% VT0.16/10/2015 EUR 0 0,00 967 0,30
XS1219612881 - ECP ACCIONA 1.77% 12/04/16 EUR 9.836 3,01 9.833 3,00
XS1238899915 - ECP ACS 1.050% 20-05-16 EUR 2.972 0,91 2.969 0,91
XS1122161380 - ECP ACS 1.61% 09/10/2015 EUR 0 0,00 2.069 0,63
XS1135787775 - ECP ACS 1.67% 06/11/2015 EUR 0 0,00 6.400 1,95
XS1084626123 - ECP ACS 1.97% 01/07/2015 EUR 0 0,00 1.667 0,51
XS1132821346 - ECP OHL 1.62% 29/10/15 EUR 0 0,00 983 0,30
XS0933683392 - INTL BK RECON -~ DEVELOP MYR 851 0,26 938 0,29
XS1205581884 - PAGARE ACCIONA VT0.11/03/2016 EUR 2.945 0,90 2.946 0,90
XS1228963234 - PAGARE ACCIONA 04/05/16 1.38% EUR 12.933 3,96 12.927 3,94
XS1230439793 - PAGARE ACCIONA 05/05/16 EUR 2.962 0,91 2.960 0,90
XS1124754430 - PAGARE ACS VTO0.14/10/15 EUR 0 0,00 985 0,30
XS1319740947 - PAGARE ACS 03/11/2016 EUR 6.731 2,06 0 0,00
XS1274019931 - PAGARE ACS 04/08/2016 EUR 2.082 0,64 0 0,00
XS1097513599 - PAGARE ACS 06/08/2015 EUR 0 0,00 1.996 0,61
XS1322518868 - PAGARE ACS 11/11/2016 EUR 495 0,15 0 0,00
XS1196796566 - PAGARE ACS 1,52% VT0:26/02/2016 EUR 3.449 1,06 3.451 1,05
XS1230438472 - PAGARE OHL VTO: 04/05/16 EUR 494 0,15 494 0,15
XS1085324751 - PAGARE OHL 03/07/2015 EUR 0 0,00 2.943 0,90
XS1086870539 - PAGARE OHL 08/07/2015 EUR 0 0,00 1.079 0,33
XS1227127294 - PAGARE OHL 1,4% VTO: 27/04/2016 EUR 7.997 2,45 7.998 2,44
XS1201916084 - PAGARE OHL 1,48% VTO: 08/03/2016 EUR 1.183 0,36 1.184 0,36
XS0304816076 - TELECOM ITALIA SPA 07/06/2016 EUR 233 0,07 234 0,07
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 55.163 16,89 66.256 20,22
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 174.868 53,55 148.753 45,41
TOTAL RENTA FIJA 174.868 53,55 148.753 45,41
CH0023405456 - DUFRY GROUP-REG CHF 2.205 0,68 2.999 0,92
SE0000108656 - ERICSSON SEK 1.346 0,41 1.395 0,43
PTGALOAMO0009 - GALP ENERGIA SGPS SA-B EUR 0 0,00 1.625 0,50
JEO0B4T3BW64 - GLENCORE INTERNATIONAL GBP 994 0,30 0 0,00
PTJMTOAEQ001 - JERONIMO MARTINS EUR 0 0,00 288 0,09
GB00B019KW72 - SAINSBURY (J) PLC GBP 0 0,00 2.403 0,73
FR0000120578 - SANOFI EUR 747 0,23 0 0,00
CH0012255151 - SWATCH GROUP ORD CHF 965 0,30 1.747 0,53
FR0000131708 - TECHNIP SA EUR 0 0,00 555 0,17
1T0004954662 - WORLD DUTY FREE SPA EUR 0 0,00 3.447 1,05
TOTAL RV COTIZADA 6.258 1,92 14.461 4,42
TOTAL RENTA VARIABLE 6.258 1,92 14.461 4,42
IEOOB6QGFWOL1 - ISHARES EM ASIA LOCAL GOVT USD 893 0,27 916 0,28
TOTAL IIC 893 0,27 916 0,28
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 182.019 55,74 164.130 50,11
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 300.302 91,98 311.816 95,18

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

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