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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 01/06/2018

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

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

Descripcion general
Politica de inversion: El Fondo invierte (directa o indirectamente a través de IIC) al menos un 75% de la exposicion total en

valores de renta variable de cualquier capitalizacidn y sector, y el resto en activos de renta fija publica/privada (incluyendo
depositos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) sin predeterminacion por tipo de emisor
(publico/privado), divisas, sectores, capitalizacion o duracion media de la cartera de renta fija.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicién 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 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,44 0,38 0,44 0,42
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,50 -0,50 -0,50 -0,50

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 581.613,80 574.252,13
N° de Participes 159 175
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 8.123 13,9658
2020 7.276 12,6702
2019 5.077 11,5767
2018 3.258 9,1586
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 0,67 0,91 1,58 0,67 0,91 1,58 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 10,23 8,46 1,63 2,31 4,33 9,45 26,40

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,00 12-05-2021 -2,02 03-03-2021
Rentabilidad maxima (%) 1,34 15-04-2021 2,38 01-02-2021

(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 s : : . - -
2021 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 12,40 8,94 15,13 13,54 13,90 25,29 9,88

Ibex-35 15,25 13,98 16,53 25,56 21,33 34,16 12,41

Letra Tesoro 1 afio 0,29 0,18 0,36 0,52 0,14 0,53 0,25
VaR histérico del

. 7,32 7,32 7,49 7,65 7,52 7,65 3,19

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) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,79 0,40 0,39 0,40 0,40 1,60 1,60 1,33

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

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

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

de euros)
Renta Fija Euro 1.325.547 69.400 0,55
Renta Fija Internacional 4.822 90 4,87
Renta Fija Mixta Euro 10.371 1.051 4,02
Renta Fija Mixta Internacional 19.993 840 1,35
Renta Variable Mixta Euro 6.450 109 8,17
Renta Variable Mixta Internacional 37.698 981 9,57
Renta Variable Euro 177.102 10.616 14,19
Renta Variable Internacional 282.689 23.524 16,80
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 297.329 9.265 2,14
Global 361.887 11.603 4,87
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 264.937 7.477 -0,14
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.788.826 134.956 3,89

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 7.784 95,83 6.903 94,87
* Cartera interior 89 1,10 305 4,19




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 7.695 94,73 6.597 90,67
* 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) 414 5,10 431 5,92
(+/-) RESTO -75 -0,92 -57 -0,78
TOTAL PATRIMONIO 8.123 100,00 % 7.276 100,00 %
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)

7.276
1,26
0,00

10,08

12,02
-0,01
0,59
0,00

11,95
0,00
-0,50
0,00
0,00
0,00
-1,94
-1,58
-0,05
-0,06
-0,01
-0,24
0,00
0,00
0,00
0,00

8.123

7.098
-4,07
0,00
6,50
8,03
-0,01
0,44
0,00
7,84
0,00
-0,25
0,00
0,00
0,00
-1,53
-1,26
-0,05
-0,06
-0,01
-0,14
0,00
0,00
0,00
0,00
7.276

7.276
1,26
0,00
10,08
12,02
-0,01
0,59
0,00
11,95
0,00
-0,50
0,00
0,00
0,00
-1,94
-1,58
-0,05
-0,06
-0,01
-0,24
0,00
0,00
0,00
0,00
8.123

-131,56
0,00
58,34
52,84
12,64
35,72
0,00
55,50
-100,00
109,21
0,00
-420,00
8,98
29,55
27,36
0,65
1,82
11,11
72,25
0,00
0,00
0,00
0,00

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 89 1,10 305 4,20
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 89 1,10 305 4,20
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 89 1,10 305 4,20
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 7.695 94,74 6.597 90,68
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 7.695 94,74 6.597 90,68
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.695 94,74 6.597 90,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.784 95,84 6.903 94,88

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

COMUNICACIONES: FINANCIERO: 10,70%

17,03%

—OTROS: 14,12%

TECNOLOGIA 24,39%

CONSUMO NO CICLICO:
33,77%

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

4. Hechos relevantes

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




SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

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

a) Un participe posee participaciones significativas directas del 36,22% 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. g) Las comisiones de intermediacion
percibidas por entidades del grupo han sido de 709,81 euros, lo que supone un 0,01%.

Las comisiones de liquidacion percibidas por entidades del grupo han sido de 2.042,23 euros, lo que supone un 0,03%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 1.820,41 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 339.500,00 euros, suponiendo un 4,42%.

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.

El primer semestre de 2021 ha mostrado un sentimiento muy favorable a activos de riesgo. La recuperacion econémica,
con avances en la vacunacién y estimulos fiscales adicionales, junto a mayores expectativas de inflacion, explican el
comportamiento de los mercados financieros en la primera mitad del afio.

La renta variable global se ha revalorizado un 13,7% en el semestre, atendiendo al MSCI ACWI en EUR (+10,2% en
USD), con la mayor parte de las geografias en positivo. En Europa, el Eurostoxx 50 se ha revalorizado un 14,4%,
destacando el CAC 40 francés (+17,2%), el DAX (+13,2%), o el MIB italiano (+12,9%). El Ibex 35 por su parte cierra el
semestre con un 9,3%. En Estados Unidos, el S&P se ha revalorizado un +14,4% en moneda local y el tecnolégico
Nasdaq un 12,9%. Respecto a otros mercados, el Nikkei cierra con un +4,6%, el Shangai Index un 3,7%, el Bovespa un
6,5% o el Mexbol un +14%. Pocos indices cierran en negativo el semestre, destacando Turquia (-8%) o Colombia (-13%).
Desde un punto de vista sectorial, la rotacion iniciada en septiembre 2020 hacia sectores mas ciclicos, ha continuado en el
primer semestre 2021. En Europa, el mejor comportamiento se ha visto en bancos (+24%), autos (+23%), y construccion
(+19%). Los sectores tecnoldgicos y salud, a pesar de las tensiones inflacionistas afectando las valoraciones a largo plazo,
también han tenido un buen comportamiento (+19% y +12% respectivamente), con un mejor comportamiento en el
segundo trimestre frente al primero, aspecto que se puede explicar por la percepcién de que la Fed no va a subir los tipos
facilmente. El peor comportamiento se ha observado en “utilities” (-3%), y seguros (+5%).

Desde un punto de vista macro, la recuperacion econémica sigue adelante, a distintos ritmos. En el caso de Estados
Unidos, se estima que vuelva en 2021 a niveles pre-Covid. La Eurozona deberia acelerar la recuperaciéon econémica a
partir de finales de 2T21, direccion a la que apuntan los indicadores mas adelantados de ciclo (PMIs). La mejora
pandémica permite una mayor movilidad y vuelta a la normalidad en muchos sectores clave en las economias. El control
de la pandemia por tanto es clave para la recuperacion econoémica global, y hay que seguir prestando una atencién
especial tanto a las nuevas variantes, como a la eficacia de las vacunas.

Persiste el debate sobre la inflacién. A pesar del notable repunte en el corto plazo, los bancos centrales reiteran que
estamos ante una subida transitoria, que se irdA moderando con el tiempo ante la progresiva eliminacion de cuellos de
botella en la cadena de produccidn, las reincorporaciones al mercado laboral, y la ralentizacién del crédito en China. El
riesgo mas obvio es un repunte mas persistente de inflacién, que obligue a una salida rapida de los bancos centrales.
Aspectos a vigilar seran los cuellos de botella en las cadenas de suministro (en principio, temporales), los precios de
materias primas, y estimulos fiscales que impulsan la demanda.

Respecto a bancos centrales, el BCE sigue alin muy acomodaticio, ante ausencia de presiones inflacionistas persistentes
En su dltima reunion (10-junio). C.Lagarde apunté que “es prematuro e innecesario empezar a retirar estimulos
monetarios”. El tono que mantiene el BCE respecto a la reactivacion econémica es mas optimista, con aceleracion en
vacunacion y recuperacion asociada a mayor movilidad, si bien persisten incertidumbres (evolucién de la pandemia y
nuevas variantes). El BCE estima crecimientos el PIB del 4,6% en 2021e y del 4,7% en 2022e, 6 décimas superior a su
prevision en marzo. Al mismo tiempo reviso al alza la inflacién a corto plazo (no a largo), con IPC en el 1,9% en 2021, del
1,5% en 2022, y del 1,4% en 2023, claramente por debajo del 2%. La inflacion subyacente seguiria muy contenida, 1,1%-
1,3% en 2021-22. En su Ultima reunién (16-junio), la FED pas6 de ser extremadamente “dovish”, a moderadamente
“dovish”. Si bien se empieza a discutir, no hay prisa por iniciar el “tapering” hasta que se acerquen mas al doble objetivo
de pleno empleo (previsto en 2023) y estabilidad de precios. El ritmo de recuperacion del empleo sera determinante para
el anuncio del tapering. El contexto de fondo, por tanto, es de una recuperacion sélida, con inflacién elevada a corto plazo,
pero controlada a medio plazo. Se espera un crecimiento de la economia estadounidense del 7% en 2021e y del 3,3% en
2022., con una inflacion del 3% en 2021 y del 2,1% en 2022-23.

En los mercados de materias primas, el precio del crudo (Brent) continda la recuperacion, con subidas en el semestre del




44% hasta 74 USD/b. El precio de otras materias primas como el cobre (+22%) o el aluminio (+27%) también han recogido
positivamente el escenario de recuperacion econémica. La excepcion se encuentra en el oro (-6,0%) y la plata (-0,1%),
que en el 2020 tuvieron un buen comportamiento actuando como activo refugio. Por lo que respecta al mercado de
divisas, el euro se ha depreciado un 3% frente al dolar (a 1,182 USD/EUR) y un 4% frente a la libra (a 0,857 GBP/EUR).
Respecto a la Renta Fija, el primer semestre del afio se ha caracterizado por los movimientos al alza en las curvas de
tipos de la deuda publica. Asi, la curva de tipos estadounidense repunt6 rapidamente en los primeros meses del ejercicio,
con un fuerte aumento de su pendiente al subir los tipos a largo, ante el temor de que los fuertes planes de estimulo fiscal
que pretende implementar el nuevo Gobierno Demdcrata provoquen un repunte de la inflacion mayor de lo deseable,
mientras los tipos a corto se mantenian mas estables al no contemplarse entonces subidas de tipos hasta, en principio,
2024. Sin embargo, en junio la Reserva Federal (Fed) sorprendié al mercado con un mensaje mucho mas restrictivo de lo
esperado. Asi, aunque no llevé a cabo cambios en su politica monetaria, hubo importantes cambios en el diagrama de
puntos (dot plot) donde se reflejan las expectativas de niveles de tipos de los miembros del Comité de Mercado Abierto
(FOMC), responsable de la politica monetaria de la institucién, y que se publica trimestralmente. Ahora la proyeccion
mediana implica dos subidas de 25 puntos basicos (p.b.) en los tipos de interés de referencia en 2023, mientras que en el
diagrama de marzo la prevision mediana apuntaba a tipos estables en el periodo proyectado (hasta 2023 inclusive).
Ademas, ya 13 de los 18 miembros contemplan al menos una subida en 2023 (vs so6lo 7 miembros en marzo) y siete
miembros contemplan al menos una subida de 25 p.b. en 2022 (4 miembros en marzo). Destacar que, aunque el mensaje
fue de reiterar que el actual repunte de inflacion es transitorio, el presidente de la Fed, Powell, si reconocio que existe el
riesgo de que se produzca un escenario de inflacion mas alcista y mas persistente de lo esperado. Sus comentarios
también vinieron a indicar que la Fed habia comenzado a hablar de la retirada de estimulos. Se espera que la Fed dé
indicaciones concretas al respecto en el simposio de Jackson Hole en agosto o en la reunién del FOMC en septiembre y
que comience a reducir su programa de compra de bonos hacia finales de afio o a principios de 2022. Este nuevo
posicionamiento de la Fed provoc6 un importante aplanamiento de la curva, con subidas de los tramos a corto, al
adelantarse las expectativas de subidas de tipos por parte del banco central estadounidense, y caidas en el largo plazo, al
reducirse los temores a que la Fed estuviera adoptando una actitud demasiado relajada ante las presiones inflacionistas.
En cualquier caso, parece que no hay consenso definido dentro de la Fed sobre la urgencia de empezar a retirar estimulos
monetarios, por lo que las cifras de empleo e inflacion que se vayan publicando seguiran siendo claves en los movimientos
de los tipos americanos.

Por su parte, en Europa, primero en respuesta a la subidas de los tipos americanos y, ya en el segundo trimestre, como
consecuencia del avance de la campafia de vacunacion y las mejores perspectivas econdmicas, la curva de tipos alemana
fue registrando en la primera mitad de 2021 un progresivo incremento de su pendiente, con los tipos a largo subiendo
mientras que los tramos de la curva se encuentran mas o menos anclados por las expectativas de que el Banco Central
Europeo (BCE) no llevara a cabo subidas de tipos en mucho tiempo. No obstante, el movimiento de las curvas de la deuda
publica europea ha estado en general muy contenido por la politica monetaria del banco central, que en marzo aceler6 su
programa de compra de activos con el fin de mantener unas favorables condiciones de financiacion, compromiso que ha
mantenido en su discurso durante todo el semestre.

En cuanto a la deuda periférica europea, tras las primeras semanas en las que la prima de riesgo italiana salté al centro de
atencion tras la dimisién del Primer Ministro Conte y la posterior reeleccion de Mario Draghi para sustituirlo, los
movimientos de la deuda periférica han pasado a segundo plano. Destacar que las primas de riesgo de la deuda publica
italiana y espafiola se encuentran en niveles minimos no vistos desde 2010, con el programa de compra de activos del
BCE limitando las posibilidades de repunte.

Por ultimo, en renta fija privada los diferenciales de crédito (prima de riesgo del crédito frente a la deuda publica) se han
seguido reduciendo a pesar de los niveles ya muy ajustados en los que se encuentran, ya que los programas de apoyo de
los bancos centrales a la deuda publica y a los bonos grado de inversion, han ido expulsando a los inversores desde los
activos mas seguros hacia activos de mas riesgo, en busca de rentabilidad, sirviendo de soporte a todo el mercado de
crédito.

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

Al 30 de junio de 2021, Marango Equity Fund contaba con una exposicién neta a renta variable del 94,9%. Los sectores de
Tecnologia de la Informacién, Financiero y Consumo Discrecional representaban un 59,7% del patrimonio del Fondo,
mientras que por paises, Estados Unidos, Suiza y Francia concentraban el mayor porcentaje de activos bajo gestion. Las




cinco mayores posiciones en cartera eran, a la fecha, Alphabet, Microsoft, Amazon, Mastercard y Visa.

Durante el segundo trimestre del afio invertimos en Uber Technologies Inc. Por otro lado, liquidamos nuestras posiciones
en Colgate, MarketAxess y Masimo.

Creemos que el contexto econdmico actual seguird beneficiando al tipo de empresas en las que invertimos. Es decir,
aquellas que presentan crecimiento organico, amplios margenes, elevados rendimientos y bajas necesidades de capital.
Empresas que han obtenido histéricamente un rendimiento superior al promedio del mercado proporcionando, ademas,
una proteccion a la baja en periodos de elevada volatilidad.

c. Indice de referencia.

N/A

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

Su patrimonio se sitla en 8,12 millones de euros frente a 7,28 millones de euros del

periodo anterior.

El namero de participes ha disminuido a lo largo del periodo, pasando de 175 a 159.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitda en 10,23% frente al

2,31% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,79% del patrimonio durante el periodo frente al

0,4% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 12,4% frente al 13,54% del periodo anterior.

El valor liguidativo del fondo se sitia en 13,966 a lo largo del periodo frente a 12,67

del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 10,23% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 2,31%

del periodo anterior, le sitta por debajo de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacion inversora ( Renta Variable Internacional ) pertenecientes a

la gestora, que es de 16,8%.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el segundo trimestre del afio invertimos en acciones de Uber Technologies Inc.

Fundada en el afio 2009, y con sede en San Francisco, Uber opera en 71 paises (10,000 ciudades aproximadamente) y
cuenta con cerca de 100 millones de usuarios que utilizan sus servicios de movilidad y de envio a domicilio al menos una
vez al mes. Uber cuenta, ademas, con participaciones en DiDi, Grab, Aurora, Yandex Taxi, Zomato, JOBY y Lime.

En nuestra opinidn, la plataforma de viajes de Uber se beneficia de efectos de red y de valiosos activos intangibles en
forma de datos de los usuarios. Creemos que estas ventajas competitivas sostenibles ayudaran a la empresa a generar
altos rendimientos sobre el capital invertido en un futuro cercano.

Desde que en 2017 su fundador fuera reemplazado por Dara Khosrowshahi, ex CEO de Expedia, la compafiia ha
mejorado significativamente su cultura, posicion competitiva y desempefio financiero. Estamos convencidos de que estas
mejoras no se ven reflejadas en el precio de la accion, sobre el que han pesado recientemente la escasez de conductores
y la posible reclasificacion de estos como empleados.

Ademéds, pensamos que el mercado subestima la posicién de Uber como duopolio en la mayoria de sus geografias y
negocios. Antes de COVID, Uber mejor6 su rentabilidad saliendo de los mercados mas débiles y fijando un precio méas
racional, sin perseguir el crecimiento a cualquier precio. A medida que la situacion actual se normalice, creemos que tanto
el crecimiento como los margenes sorprenderan al alza.

En cuanto a las ventas, durante el primer trimestre del afio deshicimos nuestras posiciones en Colgate, MarketAxess y
Masimo. A pesar de ser excelentes compafiias, decidimos venderlas para invertir en Uber y en otras compafiias en cartera
que, en nuestra opinidn, presentan un mayor potencial.

b. Operativa de préstamo de valores.

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Durante el periodo realizamos las siguientes operaciones de cobertura:

Compra de 15 Futuros del EURUSD junio 2021 a 1,2234 y Venta de 15 Futuros del EURUSD Marzo 2021 a 1,2224.
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Compra de 15 Futuros del EURUSD junio 2021 a 1,2231 y Venta de 15 Futuros del EURUSD Marzo 2021 a 1,2210.
Compra de 15 Futuros del EURUSD junio 2021 a 1,2254 y Venta de 15 Futuros del EURUSD Marzo 2021 a 1,2139.

Venta de 4 Futuros del Mini Nasdaq junio 2021 a 13.144,0625 y Compra de 4 Futuros del Mini Nasdaq junio a
13.008,1875.

Venta de 4 Futuros del Mini Nasdaq junio 2021 a 12.954,1875 y Compra de 4 Futuros del Mini Nasdaq junio a
13.095,4375.

Venta de 4 Futuros del Mini Nasdaq junio 2021 a 13.003,975 y Compra de 4 Futuros del Mini Nasdaq junio a 13.110,625
Venta de 3 Futuros del Mini Nasdaq junio 2021 a 13.021,0833 y Compra de 3 Futuros del Mini Nasdaq junio a 13.164,5833
d. Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 10,23% sitta al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de -0,26%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Durante el primer semestre la volatilidad de la sociedad ha sido de 13.28, en comparacion con la volatilidad de los indices
en el mismo periodo que es de 19.90 para el Ibex 35, 16.60 para el Eurostoxx, y 14.50 el S&P. El Ratio Sharpe a cierre del
periodo es de 1.43. El ratio Sortino es de 1.41 mientras que el Downside Risk es 9.18.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.1.I.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacién o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestion
tiene una participacién que represente un porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora , de
conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto ,lo considere relevante o cuando existan derechos
econdémicos 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
gue los acuerdos a debate impliquen una modificacién en la gestién de la sociedad emisora, contraria a la decisiéon que
motivo la inversion en la Compaiiia.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTA DE ACCIONISTAS

- Durante el periodo la 1IC no ha asistido a ninguna Junta General de Accionistas, por considerar que su participacién en
las mismas no es relevante en la defensa de los derechos de los participes.

REMUNERACION DE LA TESORERIA

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

ASESORAMIENTO

El fondo recibe asesoramiento por parte de MARANGO ASSET MANAGEMENT, S.L

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo MARANGO EQUITY FUND, FI para el primer semestre de 2021 es de 2119.84€,
siendo el total anual 4239.69 €, que representa un 0.114% sobre el patrimonio.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

La estrategia de inversion de Marango Equity Fund, FI consiste en invertir a largo plazo en negocios de calidad que
coticen a precios razonables. Para ello, seleccionamos negocios con algun tipo de ventaja competitiva que les permita
obtener una alta rentabilidad con independencia del ciclo econémico y sin necesidad de endeudarse.

Para seleccionar dichos negocios, ademas de filtrar por criterios de tamafio, geografia, sector y sostenibilidad, aplicamos 5
criterios financieros muy exigentes. Para invertir en una empresa, esta debe presentar, como minimo, un fuerte
crecimiento organico, amplios margenes bruto y operativo, un elevado rendimiento sobre el capital, abundantes flujos de
caja y un balance soélido con poca deuda.

Como inversores a largo plazo que somos, trataremos de evitar una excesiva rotacion y mantendremos una cartera
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relativamente concentrada de valores en los que tengamos una alta conviccién y que presenten un elevado margen de
seguridad.

Desde un punto de vista macro, la recuperacion econémica mundial sigue vigente y robusta. La gradual reapertura de las
economias gracias a la vacunacion masiva, las medidas de estimulo aplicadas por los distintos gobiernos y los bancos
centrales y el ahorro acumulado por los hogares durante las restricciones (con una enorme demanda acumulada)
generaran un fuerte ritmo de crecimiento en la segunda mitad del afio. Apoyos adicionales son el aumento del empleo, los
efectos indirectos del estimulo fiscal y las tasas de interés reales, histéricamente bajas, que conjuntamente impulsaran el
consumo Y las inversiones. La mayor parte de las previsiones econdmicas han sido revisadas al alza recientemente. El
FMI estima un crecimiento de la economia mundial del 6,0% en 2021 y de un 4,4% en 2022, mejorando las previsiones
respecto de la actualizacion del pasado enero en un 0,5% y un 0,2% respectivamente.

A nivel geografico, Estados Unidos esta tomando el relevo de China como motor de la recuperacion, mientras Europa
deberia recuperar de forma mas significativa a finales del 2T21/principios 3T21. En Estados Unidos, las encuestas ISM y
PMI apuntan a un fuerte crecimiento en todos los sectores, si bien se presentan algunos desafios, como las limitaciones
en la mano de obra. En Europa, los datos recientes han sido mejor de lo anticipado, y deberiamos ver en la segunda mitad
del afio una fuerte recuperacion, impulsada por la demanda reprimida y los desembolsos procedentes del Fondo Europeo
de Recuperacién. Por otro lado, el crecimiento en ciertas economias de mercados emergentes, como India, Brasil o
Sudafrica, sigue haciendo frente a nuevos brotes de virus y una implementacién mas lenta de la vacuna.

Una de las grandes incognitas es la inflacion. Creemos que la presion inflacionista alcanzara su punto maximo este afio, a
partir del cual se deberia estabilizar. El efecto actual de la demanda reprimida, que provoca una presion al alza de los
precios, deberia volver a remitir, y las alteraciones de la oferta, que también provocan una importante presion sobre los
precios, puede haber concluido en gran medida. A medida que la economia estadounidense y europea se reabren y el
crecimiento se recupera, las dudas sobre si esta situacion conducira a un repunte de la inflacion, si este sera o no
transitorio y si ello se traducira en una eventual reduccién/retirada de los estimulos de los bancos centrales cobraran cada
vez mayor importancia, y seran los factores que originen volatilidad en los mercados. Otros riesgos al escenario macro son
los rebrotes del Covid, nuevas cepas (ejemplo Reino Unido), retrasos en vacunacion e inestabilidad politica.

Respecto a renta variable, la recuperacion econémica global, junto a una valoracion relativa atractiva (atendiendo al

diferencial de la rentabilidad por div

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

ES0109067019 - ACCIONES|AMS SM AMADEUS IT GROUP SA EUR 0 0,00 149 2,05

ES0148396007 - ACCIONES|ITX SM Industria de Diseno Textil SA EUR 89 1,10 156 2,15
TOTAL RV COTIZADA 89 1,10 305 4,20
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 89 1,10 305 4,20
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 89 1,10 305 4,20
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

GB0OB10RZP78 - ACCIONES|ULVR LN Unilever PLC EUR 0 0,00 160 2,20
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US90353T1007 - ACCIONES|UBER US UBER TECHNOLOGIES INC UsD 152 1,87 0 0,00
NL0012969182 - ACCIONES|ADYEN NA Adyen NV EUR 144 1,78 162 2,23
US78409V1044 - ACCIONES|SPGI US S&P Global Inc UsD 247 3,05 192 2,64
DE000A161408 - ACCIONES|SINEMISORA SINEMISORA EUR 148 1,82 0 0,00
US98978V1035 - ACCIONES|ZTS US Zoetis Inc UsD 189 2,32 102 1,40
US92826C8394 - ACCIONES|V US Visa Inc UsD 315 3,88 286 3,94
US81762P1021 - ACCIONES|NOW US ServiceNow Inc UsD 209 2,57 176 2,41
US79466L3024 - ACCIONES|CRM US salesforce.com Inc UsD 207 2,55 165 2,27
US7134481081 - ACCIONES|PEP US PEPSICO INC UsD 209 2,58 209 2,88
US70450Y1038 - ACCIONES|PYPL US PayPal Holdings Inc UsD 252 3,10 0 0,00
US58733R1023 - ACCIONES|MELI US MercadoLibre Inc UsD 131 1,62 0 0,00
US57636Q1040 - ACCIONES|MA US Mastercard Inc UsD 331 4,07 285 3,92
US5747951003 - ACCIONES|MASI US Masimo Corp UsD 0 0,00 155 2,13
US57060D1081 - ACCIONES|IMKTX US MarketAxess Holdings Inc UsD 0 0,00 84 1,16
US5184391044 - ACCIONESIEL US ESTEE LAUDER CO INC UsD 221 2,72 218 2,99
US4612021034 - ACCIONES|INTU US Intuit Inc UsD 281 3,46 243 3,33
US2786421030 - ACCIONES|EBAY US EBAY INC UsD 160 1,97 173 2,37
US1941621039 - ACCIONES|CL US COLGATE-PALMOLIVE CO UsD 0 0,00 176 2,42
US0758871091 - ACCIONES|BDX US BECTON DICKINSON AND CO UsD 174 2,15 113 155
US0527691069 - ACCIONES|ADSK US Autodesk Inc UsD 185 2,27 237 3,26
US0231351067 - ACCIONES|AMZN US AMAZON.COM INC UsD 345 4,25 0 0,00
US00724F1012 - ACCIONES|ADBE US Adobe Systems Inc UsD 289 3,56 246 3,38
IEO0B4BNMY34 - ACCIONES|ACN US Accenture PLC UsD 249 3,06 235 3,23
GB00BOSWJX34 - ACCIONES|LSE LN London Stock Exchange Group PL GBP 223 2,74 206 2,83
FR0000120321 - ACCIONES|OR FP L'Oreal SA EUR 265 3,27 219 3,02
FR0000052292 - ACCIONES|RMS FP Hermes International EUR 154 1,89 154 2,12
F10009013403 - ACCIONES|KNEBV FH Kone OYJ EUR 196 2,41 189 2,60
DK0060448595 - ACCIONES|COLOB DC Coloplast A/S DKK 118 1,45 150 2,06
US4781601046 - ACCIONES|INJ US Johnson & Johnson UsD 215 2,65 225 3,10
DK0060534915 - ACCIONES|NOVOB DC Novo Nordisk A/S DKK 283 3,48 229 3,15
US6541061031 - ACCIONESINKE US NIKE Inc UsD 221 2,73 226 3,10
US5949181045 - ACCIONES|MSFT US Microsoft Corp UsD 354 4,36 319 4,38
US2546871060 - ACCIONES|DIS US WALT DISNEY COMPANY/THE UsD 237 2,92 0 0,00
US0378331005 - ACCIONES|AAPL US APPLE INC UsD 208 2,56 174 2,39
US02079K1079 - ACCIONES|GOOGL US Alphabet Inc UsD 357 4,40 242 3,33
DE0007164600 - ACCIONES|SAP GR SAP SE EUR 0 0,00 189 2,60
CHO0038863350 - ACCIONES|NESN SW Nestle SA CHF 179 2,20 222 3,05
CH0012032048 - ACCIONES|ROG SW Roche Holding AG CHF 246 3,03 236 3,24
TOTAL RV COTIZADA 7.695 94,74 6.597 90,68
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 7.695 94,74 6.597 90,68
TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.695 94,74 6.597 90,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.784 95,84 6.903 94,88

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

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

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

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

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