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INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION/ QUALITY CAPITAL SELECTION FUND
Fecha de registro: 05/09/2014

1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de fondo:
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 4

Descripcion general
Politica de inversion: Se invierte habitualmente un 75%-100% del patrimonio (puntualmente podra ser menos, aunque

nunca inferior al 50%) en otras IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas), del
grupo o no de la Gestora. Se invierte, directa o indirectamente a través de IIC, hasta un 50% de la exposicion total en
renta variable de cualquier capitalizacion y sector, y el resto en activos de renta fija publica/privada (incluidos depésitos e
instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos), sin predeterminacion por emisores (publicos/privados)
rating emisores/emisiones (pudiendo estar la totalidad de la cartera en baja calidad crediticia) o duracién media de la
cartera de renta fija. La exposicién a riesgo divisa sera del 0-100% de la exposicion total. Los emisores/mercados seran
principalmente OCDE, pudiendo invertir hasta un 30% de la exposicion total en emisores/mercados de paises emergentes.

Operativa en instrumentos derivados




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

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

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,01 0,00 0,01 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,40 -0,40 -0,20

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 414.392,13 0,00
N° de Participes 23 0
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

9,37

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 3.884 9,3730
2018 3.553 8,9988
2017 3.530 9,4157
2016 564 9,3182
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 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 patrimonio
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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 4,16 1,50 2,62 -2,60 0,24 -4,43

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,22 23-05-2019 -0,24 03-01-2019
Rentabilidad maxima (%) 0,41 18-06-2019 0,41 18-06-2019

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

inversora
Se refiere a las rentabilidades 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 : : . - - -
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 1,62 1,69 1,56 2,44 1,13 1,67

lbex-35 11,76 11,14 12,33 15,86 10,52 13,78

Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,11 0,21 0,36 0,24 0,29

BENCHM R4 MULTIG
QUAL CAP SELEC 5,55 5,31 5,72 0,00 0,00 0,00

FUND 4051

VaR histérico del

T 4,60 4,60 4,71 4,86 4,94 4,86
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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 0,98 0,51 0,47 0,68 0,48 2,06 1,74 0,00 0,00

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

compraventa de valores.



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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N/D "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe"

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)
Monetario Corto Plazo
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.541.861 89.745 1,06
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 11.713 1.085 4,57
Renta Fija Mixta Internacional 19.738 588 3,44
Renta Variable Mixta Euro 14.697 149 2,75
Renta Variable Mixta Internacional 44.210 1.781 8,14
Renta Variable Euro 200.003 13.208 13,72
Renta Variable Internacional 207.390 15.040 14,67
IIC de Gestion Pasiva(1) 3.855 573 -0,24
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 745.077 25.399 3,66
Global 487.165 20.047 3,40
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 303.874 7.398 -0,09
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 3.579.584 175.013 0,32

*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 3.861 99,41 3.494 98,34
* Cartera interior 1.089 28,04 1.032 29,05
* Cartera exterior 2.773 71,40 2.462 69,29
* 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) 25 0,64 59 1,66
(+/-) RESTO -2 -0,05 -1 -0,03
TOTAL PATRIMONIO 3.884 100,00 % 3.553 100,00 %
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) 3.553 0 3.553
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 4,69 5,20 4,69 -4,30
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 4,03 -4,57 4,03 -193,64
(+) Rendimientos de gestion 4,67 -3,45 4,67 -243,52
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,06 0,24 0,06 -73,18
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,10 0,00 0,10 47.961,08
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 4,51 -3,69 4,51 -229,62
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 -9,61
(-) Gastos repercutidos -0,76 -1,48 -0,76 -45,87
- Comision de gestion -0,67 -1,35 -0,67 -47,53
- Comision de depositario -0,05 -0,10 -0,05 -47,53
- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,01 -0,02 65,32
- Otros gastos de gestion corriente -0,02 -0,02 -0,02 7,04
- Otros gastos repercutidos -0,01 0,00 -0,01 170,64
(+) Ingresos 0,11 0,37 0,11 -67,58
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,09 0,37 0,09 -74,16
+ Otros ingresos 0,02 0,00 0,02 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.884 3.553 3.884

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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IlIC 1.089 28,02 1.032 29,05
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.089 28,02 1.032 29,05
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 2773 71,37 2.462 69,29
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.773 71,37 2.462 69,29
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.861 99,39 3.494 98,34

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

FONDOS: 37,29%

TESORERIA 0,59%

SICAV: 62,12%

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

XXX |X|X|X

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

En febrero:

Incorporacion de los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones

Incorporacion de los gastos de la utilizacion de los indices de referencia (ahora la version Total Return)

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caréacter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director 0 asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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

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

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Dos participes poseen participaciones significativas directas de un 44,29% y 22,51% del patrimonio del fondo
respectivamente. Gestora y depositario pertenecen al mismo grupo econémico. Pueden existir operaciones vinculadas




repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacién simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de
Deuda Publica, que realiza la Gestora con el Depositario.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0 miles de
euros, que representa el 0% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0 miles de
euros, que representa el 0% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacién por compras percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,02 miles
de euros, que representa el 0,0005% sobre el patrimonio medio.

El importe de las adquisiones de valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la
gestora o depositario, 0 en las que algunos de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se han
prestado valores a entidades vinculadas es 521.340,21 euros, suponiendo un 13,74%.

La comisién de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 940,50 euros, lo que supone un 0,02%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

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

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer semestre de 2019 cierra con un comportamiento positivo en gran parte de los activos, en contraste con lo visto
en el afio 2018. Si bien el crecimiento econémico se ha debilitado en lo que llevamos de afio, dentro de un contexto de
fuertes tensiones geopoliticas y comerciales, el impulso de la politica monetaria mas expansiva de los bancos centrales
(especialmente de la Fed) ha aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.

En renta variable, el semestre termina con ganancias del 17,3% en el S&P, del 15,7% en el Eurostoxx 50, 19,5% en el
Shanghai Composite, 9,2% en el MSCI Emerging Markets en ddlares, 7,7% en lbex 35y 6,3% en el Nikkei. En el caso
Estados Unidos, el S&P ha tenido el mejor primer semestre desde 1997, y solo tres Bolsas en el mundo (Chile, Malasia y
Nigeria) han tenido pérdidas (siendo ademas, bastante reducidas). Desde un punto de vista sectorial, en el escenario de
un crecimiento mas débil, los sectores mas defensivos, con menor volatilidad y mayor visibilidad en su crecimiento, han
tenido un mejor comportamiento relativo. En Europa, los que mejor se han comportado son Tecnologia (24,6%),
alimentacioén y bebidas (23,8%) y construccion (21,1%). Los que peor se han comportado son Telecomunicaciones (-
1,8%), Bancos (0,9%) y Turismo & Ocio (1,9%).

Durante los primeros meses de 2019, el giro de la Fed en su politica monetaria (de pasar de subir los tipos en 2018, a
bajarlos en 2019) fue el principal catalizador, con una economia global en paulatina desaceleracién, pero mostrando
crecimiento en términos generales. Sin embargo, la escalada en la guerra comercial a partir de mayo (aumento de




aranceles de Estados Unidos a China, bloqueo a Huawei, etc.) provoco un nuevo episodio de incertidumbre por el
crecimiento econodmico, con potenciales implicaciones en cadenas de valor globales e inversién. En el altimo fin de
semana del semestre, los presidentes Xi Jinping y Trump se reunieron en Osaka durante la cumbre del G20 en Japén. El
resultado ha sido una reanudacién de negociaciones comerciales bilaterales (sin dar marcha atras en las ya impuestas). El
desenlace no resuelve el problema geopolitico y sigue habiendo falta de visibilidad sobre la futura evolucién, pero reduce
el riesgo a corto plazo y permite tener algo de esperanza sobre una posible resolucién exitosa del mismo. La geopolitica
en cualquier caso seguira siendo clave y continuara impactando los mercados globales.

En lo que respecta a renta fija, durante el 2T 2019 las rentabilidades de los bonos gubernamentales, tanto en Europa
como en EEUU, profundizaron su descenso, ante el incremento de las tensiones comerciales y las dudas sobre el
crecimiento econémico. En este escenario, tanto la Reserva Federal estadounidense como el BCE volvieron a dar una
vuelta de tuerca, posicionandose ya claramente hacia potenciales bajadas de los tipos de interés de referencia y, en
Europa, un posible reinicio del QE.

Asi, en la Zona Euro, el Banco Central Europeo ha retrasado de nuevo su “forward guidance”, indicando que los tipos de
interés de referencia se mantendran en los niveles actuales “al menos hasta el fin de la primera mitad de 2020", aunque
los mercados ya habian retrasado sus previsiones de subidas de tipos. Mas efectivo fue el discurso del presidente del
BCE, Mario Draghi, en el foro de bancos centrales de Sintra el 18 de junio, en el que indic6 que “en ausencia de mejora
(...) se requeriran estimulos adicionales” (hasta entonces el discurso abogaba por estimulos en caso de que se
materializaran los riesgos a la baja) en un entorno en el que “los indicadores para los préximos meses apuntan a una
continuada debilidad”. Ademas, Draghi se mostr6 mucho mas permisivo con la inflacién, indicando que “el objetivo de
inflacion es una media, por lo que en ocasiones esta debe situarse por encima”, mientras que hasta entonces habia una
mera tolerancia a que la inflacion pueda desviarse en ambas decisiones siempre y cuando converja al objetivo. El
discurso, que ha sido comparado con el historico “whatever it takes”, eliminé el suelo que los mercados consideraban que
existia en los tipos de interés de referencia, y ya se descuenta una posible bajada de 10 p.b. antes de finales de afio. Tras
esto, la rentabilidad de los bonos gubernamentales europeos profundizé en su descenso, siendo destacable el impacto en
los bonos periféricos, que han estrechando significativamente respecto al bund, como consecuencia de la bisqueda de
rentabilidad por parte de los inversores, al encontrarse gran parte de la curva de los bonos soberanos “core” en negativo.
Mientras, en EEUU, la Fed, también con un discurso algo méas “dovish”, sorprendié con un diagrama de puntos en el que
ya siete de sus miembros consideran apropiada una bajada de 50 p.b. en lo que queda de ejercicio. Los mercados
financieros dan por descontada una bajada de 25 p.b. en julio, y quizas de 50 p.b., y de 100 p.b. en los préximos doce
meses, expectativas que, a falta de un deterioro mayor del actualmente contemplado en el entorno macro, nos parecen
excesivas.

Por su parte, en renta fija privada en el 2T2019 hemos asistido a un movimiento de ida y vuelta en los diferenciales de
crédito, que primero ampliaron ante las peores perspectivas econémicas y posteriormente volvieron a estrechar en junio,
como consecuencia de la relajacion de las tensiones comerciales y el apoyo de los bancos centrales.

Respecto a otros activos, el Brent sube un 24% en el semestre (hasta 66,7 USD/batrril), al tiempo que otras materias
primas como niquel (+19%) o cobre (+4%) también han tenido buen comportamiento. El oro (+9%), ha actuado como
activo refugio ante las tensiones comerciales, con mejor comportamiento en la Gltima parte del semestre.

Desde el punto de vista macroecondmico, se observa un empeoramiento de los principales indicadores en los Gltimos
meses. La escalada de la guerra comercial amenaza la continuidad del ciclo, condicionando las perspectivas
macroeconomicas y financieras para 2019-2020. El paso hacia una menor integracion econémica supone un fuerte shock
de incertidumbre, con un potencial impacto negativo sobre el PIB mundial y un aumento de las primas de riesgo. La
evolucién para lo que queda de 2019 vendra marcada por la interacciéon de las implicaciones de la guerra comercial, y el
efecto de los factores estabilizadores (nuevas medidas de politica monetaria, politicas fiscales, descenso del precio del
petroleo). En Europa, el crecimiento se debilita en un entorno mas incierto, donde las tensiones comerciales y la
sostenibilidad de la recuperacién generan dudas. Los mayores focos de debilidad estan en la economia italiana y en el
sector autos, y varios focos sesgan el crecimiento a la baja: guerra comercial, Italia, y un “hard Brexit”

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

Durante este primer semestre hemos consolidado la reestructuraciéon ordenada de la cartera del Fondo, reduciendo las
posiciones en Fondos de Retorno Absoluto y aumentando las posiciones en Fondos en renta fija US.

c. indice de referencia.
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El tracking error medido como El exceso de rentabilidad sobre El benchmark en El periodo de referencia es de 0,934.
d. Evolucién del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

Su patrimonio se sitla en 3,88 millones de euros frente a 3,55 millones de euros del

periodo anterior.

El namero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 0 a 23.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitda en 4,16% frente al
2,62% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,98% del patrimonio durante el periodo frente al
1,16% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 1,62% frente al 1,56% del periodo anterior.

El valor liguidativo del fondo se sitia en 9,373 a lo largo del periodo frente a 8,999

del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 4,16% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 2,62%

del periodo anterior, le sitta 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 8,14%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante este primer semestre hemos consolidado la reestructuracion ordenada de la cartera del Fondo, reduciendo las
posiciones en Fondos de Retorno Absoluto y aumentando las posiciones en Fondos en renta fija US - Fondos
denominados en Euros aunque con el US$ cubierto-. Asi se ha procedido a la venta de los Fondos Amundi Absolute
Return Multi-strategy, AXA IM Fixed Income Investment Strategies Europe, Merian Global Equity Absolute Return (muy
mal desde que cambiaron la Gestora Old Mutual), Pictet Agora y Nordea 1 Stable Return y comprado el Fondo Fidelity US
High Yield Fund Y -que pasa a representar un 5.3% del Fondo- y el Lord Abbett High Yield Fund. Para descorrelacionar
algo la cartera del entorno Euro se ha comprado el Fondo Evli Nordic Corporate Bond Fund de la gestora finlandesa Evli
Fund Management, gestora muy especializada en los mercados ndrdicos y también hemos dado entrada al Fondo Acatis
Gané Value Event Fund, Fondo de gestion alternativa de estrategia "event driven”, estrategia que suele comportarse
bastante descorrelacionada del mercado.

Aprovechando el exceso de castigo de la deuda periférica europea (Italia y Grecia) se ha entrado también el Fondo NB
FCP Euro Bond, muy posicionado en deuda de estos dos paises.

El Fondo invierte sélo en IIC’s de renta fija (80%), retorno absoluto (14%) y alternativos (5%), no utilizando coberturas ni
derivados.

Las tres principales posiciones son, Tesoreria Dindmica Sicav; 13,7%, Renta4 Pegasus; 9,03%, y Robeco European High
Yield Bonds IH; 5.49%

b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

N/A

d. Otra informacién sobre inversiones.

En el mes de junio el fondo no ha alcanzado el minimo de liquidez exigida por normativa, tratAndose de un incumplimiento
que debe regularizarse en la mayor brevedad posible.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
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La rentabilidad de 4,16% sitGa al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por
su indice Benchmark, que es de 10,25%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
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
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
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.

JUNTAS DE ACCIONISTAS

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

HECHOS RELEVANTES
En febrero:
Incorporacion de los gastos del servicio de andlisis financiero sobre inversiones

Incorporacion de los gastos de la utilizacion de los indices de referencia (ahora la version Total Return)

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

REMUNERACION DE LA TESORERIA
La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de andlisis asociado al fondo Renta 4 Multigestion Quality Capital Selection Fund para el primer semestre de 2019
es de 726,26€. Siendo el estimado para el ejercicio 2019 de 1.486,77€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
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Tras un primer semestre muy positivo para los activos de riesgo, arrancamos otro con muchas incertidumbres abiertas:
guerra comercial, dudas sobre ciclo econémico, nuevos estimulos monetarios por parte de la FED y el BCE, mercados
emergentes/China, Brexit, y volatilidad en divisas. En este escenario, los mercados siguen en “modo alerta”, siendo
vulnerables a shocks de crecimiento (provenientes por ejemplo de escalada de tensiones comerciales Estados Unidos —
China), asi como decepciones en politica monetaria por parte de bancos centrales. En este contexto, la volatilidad deberia
seguir acompafiandonos.

Tras los acontecimientos de Osaka entre Trump y Xi Jinping, hay dos cuestiones claves para la evolucién en préximos
meses. La primera es si el eventual acuerdo va a ser capaz de evitar la desaceleracion econdémica en curso. Los ultimos
datos de confianza y sentimiento del consumidor americano han sido tibios y el gasto de los consumidores americanos en
mayo crecio solo un 0,2%, llevando al consenso a rebajar su estimacién de crecimiento para el segundo trimestre. Si bien
se apunta como principal factor a la guerra comercial, se puede pensar en que hay otros factores detras de esa debilidad
del crecimiento americano, como, por ejemplo, el propio cansancio del ciclo tras la etapa mas larga de expansion que
haya vivido nunca la economia norteamericana al haberse superado los ciento veinte meses sin recesién. Una segunda
pregunta es si la Fed va a olvidar su idea de bajar los tipos de interés en el caso de que finalmente haya acuerdo entre
EE.UU. y China. Tendria mucho sentido que lo hiciese, ya que la guerra comercial ha sido el principal motivo al que la Fed
ha aludido para girar en redondo su politica monetaria y pasar de subir los tipos en 2018 a bajarlos en 2019. Hay pocas
expectativas, sin embargo, de que la Fed cambie su intencién de bajar los tipos en la préxima reunién del 30 y 31 de julio.
La economia americana esta desacelerandose y la inflacion permanece por debajo del 2%. Por tanto, pocos motivos tiene
una Fed presionada por Trump para no bajar los tipos, aunque sea un 0,25%.

Desde un punto de vista macro, las previsiones apuntan a un menor crecimiento en 2019, con una modesta recuperacion
en 2020, gracias al efecto de los mecanismos estabilizadores (bancos centrales, politica fiscal, precio del petréleo). El
principal riesgo sigue siendo un mayor proteccionismo de Estados Unidos, que deprima el comercio mundial y la actividad
manufacturera, provocando asimismo una potencial guerra de divisas. Si bien la politica monetaria tiene capacidad
operativa para reaccionar, existen dudas sobre su eficacia en un entorno de tipos bajos y riesgo de estancamiento secular.
El foco en préximos meses por tanto seguird puesto en las tensiones comerciales entre Estados Unidos y el grueso de sus
socios comerciales, que podria tener un impacto significativo en economias mas abiertas (como la europea).

Respecto a resultados empresariales, las estimaciones de BPA se han revisado ligeramente a la baja en lo que llevamos
de afo (-4%/-5% a nivel global), tras la revision de cifras de crecimiento y unos primeros meses de 2019 con sesgo mixto
y algo de cautela en las guias para todo el afio. En Europa, las principales revisiones a la baja se han producido en sector
autos (-13%), viajes y ocio (-10%), oil & gas (-9%), telecomunicaciones (-8%) y bancos (-7%). En el lado positivo,
alimentacién y bebidas (+3%), salud (+1,4%) y real estate (+0,1%). De esta forma, se estima un crecimiento de BPA en
2019 basado en un repunte del crecimiento en segundo semestre 2019 En el Stoxx 600 por ejemplo, y segln
estimaciones de Factset, se espera un +6% en BPA 2019, pero con BPA plano en 1S19 (base de comparacién 1s18 algo
mas exigente).

La renta variable ha recuperado valoraciones de hace unos meses, tras subir mas un 15% en lo que llevamos de afio y
con ligeras revisiones a la baja de beneficios empresariales. En Europa, el Stoxx 600 esta cotizando a PER 2019e de
13,7x, con crecimientos en BPA en 2019e del 6%, FCF yield 5,5%, dividend yield del 4%, y una prima de riesgo implicita
de 8,5%. En Estados Unidos, el S&P 500 descuenta 17,2x PER 19e, FCF yield del 4,5% y una prima de riesgo implicita de
5,5%.

No obstante, es significativo el diferencial entre los valores mas caros y mas baratos, que se ha ampliado en los Ultimos
meses con el buen comportamiento de compaiiias “growth”. EI PER del primer quintil de compafiias esta en 23x (mayor
que en cualquier otro punto de la historia excepto en la burbuja tecnolégica), mientras el PER del Gltimo quintil esta en
valoraciones por debajo de su media historica, llevando la prima del primer quintil al 125% sobre el ultimo quintil. En este
punto, cabe hacerse varias preguntas: 1) ¢ Se justifican estas valoraciones? En un entorno como el actual, con crecimiento
econdmico mas débhil, los inversores estan dispuestos a pagar una prima por compafiias con mejores fundamentales,
mayor solidez y crecimiento visible. 2) ¢tendremos una rotacion sectorial en préximos meses? Creemos que efectivamente
hay un riesgo de rotacion sectorial “pro-cicilca” dentro de los activos de riesgo. No obstante para que esto se produzca,
seria preciso ver antes una mejora en recuperacion en el crecimiento global, una subida en las yields de los bonos, o
ambos. Una recuperacion en el crecimiento global en el 2S19 sigue siendo probable, especialmente atendiendo al débil
crecimiento global reciente y las condiciones financieras mas favorables.
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En cualquier caso, a pesar de este buen comportamiento en el primer semestre y de las incertidumbres mencionadas, el
escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestion activa y la seleccion de valores. Por un lado,
vemos como el contexto actual de bajos tipos de interés aumenta el atractivo de compafiias con elevada rentabilidad por
dividendo, bien cubiertos por la generacion de flujo de caja libre. La rentabilidad por dividendo del Stoxx 600 es superior al
4%, con el diferencial de la rentabilidad por dividendo frente al yield de los bonos gubernamentales en maximos histéricos
en Europa. Comprar compaiiias con elevada rentabilidad por dividendo no implica necesariamente seguir una estrategia
defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y telecoms), pero también
encontramos oportunidades interesantes en sectores ciclicos y con beta méas elevada (energia, materias primas, ocio,
guimicas, autos), con valoracion en niveles atractivos. Por otro lado, comparfiias con visibilidad de su crecimiento secular
(por encima del PIB global), solidez de balance, elevada rentabilidad sobre el capital empleado y generacion de caja, junto
con valoraciones razonables, deberian seguir teniendo un buen comportamiento en el actual contexto de bajo crecimiento.
Seguimos buscando compafiias con estas caracteristicas, especialmente en sectores como tecnologia, salud,
infraestructuras o nichos industriales. Creemos por tanto que la mejor forma de gestionar renta variable en este escenario
es diversificar las carteras y encontrar un equilibrio, combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables,
con compafiias claramente infravaloradas por el mercado, que a precios actuales pueden estar descontando ya un
escenario proximo a la recesion.

Respecto a renta fija, en deuda publica en Europa sefialar que la baja (negativa) rentabilidad de los bonos del Tesoro de
los Gobiernos europeos servird de apoyo a los de los paises periféricos, en un trasvase de los inversores hacia los
mercados que ofrecen algo de rentabilidad. Ademas, la posibilidad de que el BCE inicie de nuevo un QE actuara de
soporte al mercado, especialmente importante en los paises con peores fundamentales como ltalia.

En crédito, la renta fija privada grado de inversion ofrece retornos esperados muy bajos por lo que creemos que tiene
sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque siendo muy selectivos, especialmente en lo
que se refiere a los sectores ciclicos. En la parte de financieros, esperamos volatilidad en los AT1 con la posibilidad de
gue no se ejecuten algunas “call”, por lo que nos enfocariamos a emisores de maxima calidad y con cupones altos. Por su
lado, consideramos que el LT2 esta muy castigado y consideramos que en la actualidad hay oportunidades; también
vigilariamos las call a corto plazo.

Por otro lado, el BCE esta estudiando posibles medidas para reducir el lastre que el tipo de dep6sito negativo implica para
la rentabilidad de los bancos. Las posibles medidas a adoptar todavia estan en estudio, pero se especula la posibilidad de
que se produzca un escalonado en el tipo de depdsito. De ser asi, el sector financiero seria el directo beneficiado.

En renta fija Emergente sobreponderamos inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency”, que no estan tan
expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”. La volatilidad de algunas divisas el pasado

verano nos hace ser mas prudentes

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Divisa

Valor de mercado

Valor de mercado

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

0,00

0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA

0,00

0,00

TOTAL RV COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0,00

TOTAL RENTA VARIABLE

olo|lofo|lo|o|o|o|o|o |o |o |e

0,00

olo|lo|o|lo|o|o|o|o|o |o |e |e

0,00

ES0128522010 - PARTICIPACIONES|R 4 VALOR RELATIVO

N
=3
&

5,31

200

5,63

ES0173321011 - PARTICIPACIONES|RENTA 4 PEGASUS, FI

@
by
©

8,99

9.41

ES0178578037 - PARTICIPACIONES|S2808 SM

o1
@
@

13,72

498

14,01

TOTAL lIC

1.089

28,02

1.032

29,05

TOTAL DEPOSITOS

0,00

0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.089 28,02 1.032 29,05
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
DEO00A1C5D13 - PARTICIPACIONES|ACAGVEF GR EUR 172 4,42 0 0,00
IE00BJ7BPP85 - PARTICIPACIONES|LAHYUAA ID EUR 104 2,68 0 0,00
F10008812011 - PARTICIPACIONES|EVLALBB FH EUR 102 2,62 0 0,00
LU0665148036 - PARTICIPACIONES|FIDUSHB LX EUR 207 5,32 0 0,00
LU0062574610 - PARTICIPACIONES|ESEURBD LX EUR 108 2,78 0 0,00
LU0629658609 - PARTICIPACIONES|TREACOE LX EUR 103 2,66 96 2,69
LU1670629895 - PARTICIPACIONES|MGECCAH LX EUR 105 2,71 101 2,83
LU0772943501 - PARTICIPACIONES|NEUBDEE LX EUR 210 5,40 98 2,75
LU1071462532 - PICTET TOT RET-AGORA-IEUR EUR 0 0,00 99 2,78
LUQ772944145 - NORDEA 1 EUROPEAN FINANCIAL DEBT "BP" EUR 0 0,00 102 2,86
LU0658025977 - AXA IM FIIS EUR SHORT DUR HY "B" (EUR) EUR 0 0,00 97 2,74
LU0616840772 - PARTICIPACIONES|DEHYCFC LX EUR 106 2,74 100 2,80
LU0556616935 - PARTICIPACIONES|NATEHIA LX EUR 105 2,70 99 2,78
LU0372181205 - PIONEER FUNDS-ABS RT MS-IAE EUR 0 0,00 98 2,77
LU0351545230 - NORDEA 1 STABLE RETURN Bl ACC EUR 0 0,00 95 2,68
LU0316493237 - PARTICIPACIONES|FRANKLIN TEMPLETON | EUR 203 5,22 200 5,62
LU0226955762 - PARTICIPACIONES|RGCEHBD LX EUR 213 5,48 197 5,53
LU0165128348 - PARTICIPACIONES|HSBECUA LX EUR 106 2,74 100 2,80
LU0162658883 - PARTICIPACIONES|MLCORA2 LX EUR 106 2,72 100 2,82
LU0151324422 - PARTICIPACIONES|DEXHISC LX EUR 100 2,58 98 2,75
LU0131210360 - PARTICIPACIONES|PARECPC LX EUR 105 2,69 99 2,80
LU0073255761 - PARTICIPACIONES|MORITBI LX EUR 105 2,70 98 2,76
LU0012119607 - PARTICIPACIONES|CHU3370 LX EUR 108 2,77 100 2,82
IEO0B8DOPH41 - PARTICIPACIONES|PIMINIA ID EUR 95 2,45 93 2,61
IEO0B65YMK29 - PARTICIPACIONES|MUZESTE ID EUR 102 2,63 99 2,78
IE00B567SW70 - PARTICIPACIONES|GACOEUA ID EUR 103 2,65 95 2,69
IEOOBLP5S460 - OLD MUT GB EQY ABS RTE-AE EUR 0 0,00 102 2,86
FR0010590950 - PARTICIPACIONES|LFOBJFI FP EUR 105 2,71 98 2,77
TOTAL IIC 2.773 71,37 2.462 69,29
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.773 7137 2.462 69,29
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.861 99,39 3.494 98,34

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

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

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

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION/ FRACTAL GLOBAL
Fecha de registro: 05/09/2014
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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 7

Descripcion general

Politica de inversién: Se invierte entre 0-100% del patrimonio en IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no
(maximo 30% en IIC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Se invertird, directa o indirectamente a
través de IIC, entre un 0-100% de la exposicion total en activos de Renta Variable o Renta Fija publica y/o privada
(incluidos depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos). El riesgo divisa podra
oscilar entre 0-100% de la exposicidn total. La inversion en Renta Variable serd en valores de alta, baja o media
capitalizacion, sin predeterminacién en cuanto a los sectores o emisores/mercados (incluyendo paises emergentes, sin
limitacion).

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

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

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,34 0,00 0,34 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,40 -0,40 -0,20

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 701.912,96 0,00
N° de Participes 29 0
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

7,99

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 5.611 7,9942
2018 5.648 7,9948
2017 6.056 8,1863
2016 7.371 8,8376
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 0,50 0,00 0,50 0,50 0,00 0,50 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Rentabilidad IIC -0,01 -0,71 0,71 -0,20 -0,43 -2,34 -7,37 7,07

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,17 28-06-2019 -2,17 28-06-2019 -1,69 07-06-2017
Rentabilidad maxima (%) 1,22 27-06-2019 1,22 27-06-2019 0,87 20-06-2016

(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 : : : .
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 4,11 5,40 2,17 2,27 1,99 2,55 2,87 2,62

lbex-35 11,76 11,14 12,33 15,86 10,52 13,78 12,91 25,83

Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,11 0,21 0,36 0,24 0,29 0,15 0,44
VaR histérico del

L 5,66 5,66 5,80 5,97 6,16 5,97 6,72 7,85

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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 0,61 0,33 0,28 0,30 0,28 1,14 1,15 1,12 0,78

(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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[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo

/ W‘“’kﬂ”ﬁ\m\

Mo
hf‘uMqJ"'"i ‘ 1
S "

101,10
10100
100,90
s 100 80
r{‘w'\f Wy 100,70

100 60
100,50
100,40
100,30
100,20

Nt o promirmene| 100,10
100,00

11,00
10,50 \
T

10,00 “Hﬂd

r

950 R

ﬂ"ﬂw

[

850 |/

9,00

jul1s ene16  jul16 ene 17 ene 18 ene 19

B VL B LETRAS AFI 1AfIO

jul17 jul.18

B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Rentabilidad

I_I
I
S R o)

F A E S & & S
® < < b7 < $ < < N

250
0,00

250

750
-10,00

42,50

B VL B LETRAS AFI 1AfIO

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 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.541.861 89.745 1,06
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 11.713 1.085 4,57
Renta Fija Mixta Internacional 19.738 588 3,44
Renta Variable Mixta Euro 14.697 149 2,75
Renta Variable Mixta Internacional 44.210 1.781 8,14
Renta Variable Euro 200.003 13.208 13,72
Renta Variable Internacional 207.390 15.040 14,67
IIC de Gestion Pasiva(1) 3.855 573 -0,24
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 745.077 25.399 3,66
Global 487.165 20.047 3,40
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 303.874 7.398 -0,09
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 3.579.584 175.013 0,32

*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

Importe

% sobre % sobre

Importe
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . )
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 4214 75,10 4.507 79,80
* Cartera interior 4.178 74,46 4.364 77,27
* Cartera exterior 28 0,50 134 2,37
* Intereses de la cartera de inversion 9 0,16 10 0,18
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.371 24,43 1.119 19,81
(+/-) RESTO 26 0,46 22 0,39
TOTAL PATRIMONIO 5.611 100,00 % 5.648 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 5.648 0 5.648
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -0,65 -4,75 -0,65 -86,37
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 0,00 -2,46 0,00 -99,97
(+) Rendimientos de gestion 0,52 -1,30 0,52 -140,37
+ Intereses 0,11 0,20 0,11 -43,87
+ Dividendos 0,18 0,44 0,18 -59,22
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,75 -1,57 0,75 -147,84
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,09 -0,75 -0,09 -88,46
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,69 0,35 -0,69 -298,63
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,29 -0,13 0,29 -324,16
+ Oftros resultados 0,06 0,23 0,06 -73,67
+ Otros rendimientos -0,08 -0,08 -0,08 6,98
(-) Gastos repercutidos -0,57 -1,17 -0,57 -51,22
- Comision de gestion -0,50 -1,03 -0,50 -51,46
- Comision de depositario -0,05 -0,10 -0,05 -51,46
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -14,02
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,01 0,46
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,02 0,00 -90,96
(+) Ingresos 0,05 0,00 0,05 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros ingresos 0,05 0,00 0,05 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 5.611 5.648 5.611

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.046 54,27 3.530 62,51
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 3.046 54,27 3.530 62,51
TOTAL RV COTIZADA 409 7,29 241 4,26
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 409 7,29 241 4,26
TOTAL IIC 608 10,84 593 10,51
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 103 1,83 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.166 74,23 4.364 77,28
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 107 1,90 103 1,82
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 107 1,90 103 1,82
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 31 0,55
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 31 0,55
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 107 1,90 134 2,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.273 76,13 4.497 79,65

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

FINANCIERO: 11,16%
TESORERIA: 23,40%

\_——SICAV: 9,02%

~OTROS: 3 59%

GOBIERNO: 52,83%

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/ Fut. FU. EURO

EURO FX 125000 125 Inversion
160919
Total subyacente tipo de cambio 125

TOTAL OBLIGACIONES 125
]
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4. Hechos relevantes

z
o

SI

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

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

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

En febrero:
Incorporacion de los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacion del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

En marzo actualizacion del folleto a fin de incorporar a su politica de inversion la posibilidad de invertir en "Las acciones y
participaciones, siempre que sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo reguladas, gestionadas o no por
entidades del mismo grupo de la Sociedad Gestora"

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director 0 asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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

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

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X
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7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Un participe posee una participacion significativa directa del 95,51% del patrimonio del fondo. Gestora y depositario
pertenecen al mismo grupo econdémico. 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.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 1,55 miles
de euros, que representa el 0,0272% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas por el grupo de la gestora han sido de 1,16 miles de
euros, que representa el 0,0205% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacién e intermediacién por compras percibidas por el grupo de la gestora han sido de 1,51 miles
de euros, que representa el 0,0265% sobre el patrimonio medio.

El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 699.534,40 euros,
suponiendo un 12,32%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es
406.251,41 euros, suponiendo un 7,15%.

El importe de las adquisiones de valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la
gestora o depositario, 0 en las que algunos de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se han
prestado valores a entidades vinculadas es 100.000,00 euros, suponiendo un 1,76%.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 1.385,37 euros, lo que supone un 0,02%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

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

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer semestre de 2019 cierra con un comportamiento positivo en gran parte de los activos, en contraste con lo visto
en el afio 2018. Si bien el crecimiento econémico se ha debilitado en lo que llevamos de afio, dentro de un contexto de
fuertes tensiones geopoliticas y comerciales, el impulso de la politica monetaria més expansiva de los bancos centrales
(especialmente de la Fed) ha aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.

En renta variable, el semestre termina con ganancias del 17,3% en el S&P, del 15,7% en el Eurostoxx 50, 19,5% en el
Shanghai Composite, 9,2% en el MSCI Emerging Markets en ddlares, 7,7% en Ibex 35y 6,3% en el Nikkei. En el caso
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Estados Unidos, el S&P ha tenido el mejor primer semestre desde 1997, y solo tres Bolsas en el mundo (Chile, Malasia y
Nigeria) han tenido pérdidas (siendo ademas, bastante reducidas). Desde un punto de vista sectorial, en el escenario de
un crecimiento mas débil, los sectores mas defensivos, con menor volatilidad y mayor visibilidad en su crecimiento, han
tenido un mejor comportamiento relativo. En Europa, los que mejor se han comportado son Tecnologia (24,6%),
alimentacion y bebidas (23,8%) y construccion (21,1%). Los que peor se han comportado son Telecomunicaciones (-
1,8%), Bancos (0,9%) y Turismo & Ocio (1,9%).

Durante los primeros meses de 2019, el giro de la Fed en su politica monetaria (de pasar de subir los tipos en 2018, a
bajarlos en 2019) fue el principal catalizador, con una economia global en paulatina desaceleracion, pero mostrando
crecimiento en términos generales. Sin embargo, la escalada en la guerra comercial a partir de mayo (aumento de
aranceles de Estados Unidos a China, bloqueo a Huawei, etc.) provoco un nuevo episodio de incertidumbre por el
crecimiento econémico, con potenciales implicaciones en cadenas de valor globales e inversién. En el tltimo fin de
semana del semestre, los presidentes Xi Jinping y Trump se reunieron en Osaka durante la cumbre del G20 en Japén. El
resultado ha sido una reanudacién de negociaciones comerciales bilaterales (sin dar marcha atras en las ya impuestas). El
desenlace no resuelve el problema geopolitico y sigue habiendo falta de visibilidad sobre la futura evolucién, pero reduce
el riesgo a corto plazo y permite tener algo de esperanza sobre una posible resolucién exitosa del mismo. La geopolitica
en cualquier caso seguira siendo clave y continuara impactando los mercados globales.

En lo que respecta a renta fija, durante el 2T 2019 las rentabilidades de los bonos gubernamentales, tanto en Europa
como en EEUU, profundizaron su descenso, ante el incremento de las tensiones comerciales y las dudas sobre el
crecimiento econémico. En este escenario, tanto la Reserva Federal estadounidense como el BCE volvieron a dar una
vuelta de tuerca, posicionandose ya claramente hacia potenciales bajadas de los tipos de interés de referencia y, en
Europa, un posible reinicio del QE.

Asi, en la Zona Euro, el Banco Central Europeo ha retrasado de nuevo su “forward guidance”, indicando que los tipos de
interés de referencia se mantendran en los niveles actuales “al menos hasta el fin de la primera mitad de 2020", aunque
los mercados ya habian retrasado sus previsiones de subidas de tipos. Mas efectivo fue el discurso del presidente del
BCE, Mario Draghi, en el foro de bancos centrales de Sintra el 18 de junio, en el que indic6 que “en ausencia de mejora
(...) se requeriran estimulos adicionales” (hasta entonces el discurso abogaba por estimulos en caso de que se
materializaran los riesgos a la baja) en un entorno en el que “los indicadores para los préximos meses apuntan a una
continuada debilidad”. Ademas, Draghi se mostr6 mucho mas permisivo con la inflacién, indicando que “el objetivo de
inflacion es una media, por lo que en ocasiones esta debe situarse por encima”, mientras que hasta entonces habia una
mera tolerancia a que la inflacion pueda desviarse en ambas decisiones siempre y cuando converja al objetivo. El
discurso, que ha sido comparado con el historico “whatever it takes”, eliminé el suelo que los mercados consideraban que
existia en los tipos de interés de referencia, y ya se descuenta una posible bajada de 10 p.b. antes de finales de afio. Tras
esto, la rentabilidad de los bonos gubernamentales europeos profundizé en su descenso, siendo destacable el impacto en
los bonos periféricos, que han estrechando significativamente respecto al bund, como consecuencia de la bisqueda de
rentabilidad por parte de los inversores, al encontrarse gran parte de la curva de los bonos soberanos “core” en negativo.
Mientras, en EEUU, la Fed, también con un discurso algo méas “dovish”, sorprendié con un diagrama de puntos en el que
ya siete de sus miembros consideran apropiada una bajada de 50 p.b. en lo que queda de ejercicio. Los mercados
financieros dan por descontada una bajada de 25 p.b. en julio, y quizas de 50 p.b., y de 100 p.b. en los préximos doce
meses, expectativas que, a falta de un deterioro mayor del actualmente contemplado en el entorno macro, nos parecen
excesivas.

Por su parte, en renta fija privada en el 2T2019 hemos asistido a un movimiento de ida y vuelta en los diferenciales de
crédito, que primero ampliaron ante las peores perspectivas econdmicas y posteriormente volvieron a estrechar en junio,
como consecuencia de la relajacion de las tensiones comerciales y el apoyo de los bancos centrales.

Respecto a otros activos, el Brent sube un 24% en el semestre (hasta 66,7 USD/batrril), al tiempo que otras materias
primas como niquel (+19%) o cobre (+4%) también han tenido buen comportamiento. El oro (+9%), ha actuado como
activo refugio ante las tensiones comerciales, con mejor comportamiento en la Gltima parte del semestre.

Desde el punto de vista macroecondmico, se observa un empeoramiento de los principales indicadores en los Gltimos
meses. La escalada de la guerra comercial amenaza la continuidad del ciclo, condicionando las perspectivas
macroeconomicas y financieras para 2019-2020. El paso hacia una menor integracion econémica supone un fuerte shock
de incertidumbre, con un potencial impacto negativo sobre el PIB mundial y un aumento de las primas de riesgo. La
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evolucién para lo que queda de 2019 vendra marcada por la interaccion de las implicaciones de la guerra comercial, y el
efecto de los factores estabilizadores (nuevas medidas de politica monetaria, politicas fiscales, descenso del precio del
petréleo). En Europa, el crecimiento se debilita en un entorno mas incierto, donde las tensiones comerciales y la
sostenibilidad de la recuperacion generan dudas. Los mayores focos de debilidad estan en la economia italiana y en el
sector autos, y varios focos sesgan el crecimiento a la baja: guerra comercial, Italia, y un “hard Brexit”

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.

La cartera de inversion durante este trimestre se ha mantenido estable siendo la politica de inversion muy, muy
conservadora donde por encima de todo ha primado la liquidez.

c. Indice de referencia.

N/A

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

Su patrimonio se sitla en 5,61 millones de euros frente a 5,65 millones de euros del

periodo anterior.

El ndmero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 0 a 29.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitda en -0,01% frente al
0,71% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,61% del patrimonio durante el periodo frente al
0,58% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 4,11% frente al 2,17% del periodo anterior.

El valor liguidativo del fondo se sitia en 7,994 a lo largo del periodo frente a 7,995
del periodo anterior.

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

La rentabilidad de -0,01% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 0,71%
del periodo anterior, le sitta por debajo de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacién inversora ( Global ) pertenecientes a

la gestora, que es de 3,4%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La inversién en productos ultra liquidos (cuentas corrientes y Letras del Tesoro) se ha movido en el entorno del 75% del
Fondo.La Renta Fija Privada se ha situado en torno al 5% y la Renta Variable ha supuesto un 20%, incluyendo un 9% en
la SICAV ALOS especializada en renta fija y un 2% en KOBUS, Fondo de Energias Renovables. A lo largo del trimestre se
ha realizado distintas apuestas de trading por importes reducidos y fundamentalmente a través de derivados en activos
diversos. Por ultimo el Fondo tiene una exposicion al USD de aproximadamente un 7% de su patrimonio.

b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El semestre se cierra con un futuro comprado sobre divisa EUR.

d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de -0,01% sitia al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de 0,02%
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4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
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.L.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
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
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.

JUNTAS DE ACCIONISTAS

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

HECHOS RELEVANTES

En febrero:

lincorporacion de los gastos del servicio de andlisis financiero sobre inversiones

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nUmero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

En marzo actualizacion del folleto a fin de incorporar a su politica de inversién la posibilidad de invertir en "Las acciones y
participaciones, siempre que sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo reguladas, gestionadas o no por
entidades del mismo grupo de la Sociedad Gestora"

REMUNERACION DE LA TESORERIA
La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo Renta 4 Multigestion Fractal Global para el primer semestre de 2019 es de 446,37€.
Siendo el estimado para el ejercicio 2019 de 871,65€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Mantenemos esta misma estructura para el préoximo trimestre a la espera de que surjan oportunidades de inversion.
Esperamos continle el proceso de descenso en las rentabilidades de los bonos tanto de crédito como de gobierno, las
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decisiones marcadas por parte de los Bancos centrales principales apoyan esta evolucion.
Respecto a los mercados de Renta Variable, esperamos un mejor comportamiento relativo de los mercados de la zona
Euro frente a los mercados de EEUU.

Tras un primer semestre muy positivo para los activos de riesgo, arrancamos otro con muchas incertidumbres abiertas:
guerra comercial, dudas sobre ciclo econémico, nuevos estimulos monetarios por parte de la FED y el BCE, mercados
emergentes/China, Brexit, y volatilidad en divisas. En este escenario, los mercados siguen en “modo alerta”, siendo
vulnerables a shocks de crecimiento (provenientes por ejemplo de escalada de tensiones comerciales Estados Unidos —
China), asi como decepciones en politica monetaria por parte de bancos centrales. En este contexto, la volatilidad deberia
seguir acompafiandonos.

Tras los acontecimientos de Osaka entre Trump y Xi Jinping, hay dos cuestiones claves para la evolucién en préximos
meses. La primera es si el eventual acuerdo va a ser capaz de evitar la desaceleracion econémica en curso. Los ultimos
datos de confianza y sentimiento del consumidor americano han sido tibios y el gasto de los consumidores americanos en
mayo crecio solo un 0,2%, llevando al consenso a rebajar su estimacién de crecimiento para el segundo trimestre. Si bien
se apunta como principal factor a la guerra comercial, se puede pensar en que hay otros factores detras de esa debilidad
del crecimiento americano, como, por ejemplo, el propio cansancio del ciclo tras la etapa mas larga de expansion que
haya vivido nunca la economia norteamericana al haberse superado los ciento veinte meses sin recesién. Una segunda
pregunta es si la Fed va a olvidar su idea de bajar los tipos de interés en el caso de que finalmente haya acuerdo entre
EE.UU. y China. Tendria mucho sentido que lo hiciese, ya que la guerra comercial ha sido el principal motivo al que la Fed
ha aludido para girar en redondo su politica monetaria y pasar de subir los tipos en 2018 a bajarlos en 2019. Hay pocas
expectativas, sin embargo, de que la Fed cambie su intencién de bajar los tipos en la préxima reunién del 30 y 31 de julio.
La economia americana esta desacelerandose y la inflacion permanece por debajo del 2%. Por tanto, pocos motivos tiene
una Fed presionada por Trump para no bajar los tipos, aunque sea un 0,25%.

Desde un punto de vista macro, las previsiones apuntan a un menor crecimiento en 2019, con una modesta recuperacion
en 2020, gracias al efecto de los mecanismos estabilizadores (bancos centrales, politica fiscal, precio del petréleo). El
principal riesgo sigue siendo un mayor proteccionismo de Estados Unidos, que deprima el comercio mundial y la actividad
manufacturera, provocando asimismo una potencial guerra de divisas. Si bien la politica monetaria tiene capacidad
operativa para reaccionar, existen dudas sobre su eficacia en un entorno de tipos bajos y riesgo de estancamiento secular.
El foco en préximos meses por tanto seguird puesto en las tensiones comerciales entre Estados Unidos y el grueso de sus
socios comerciales, que podria tener un impacto significativo en economias mas abiertas (como la europea).

Respecto a resultados empresariales, las estimaciones de BPA se han revisado ligeramente a la baja en lo que llevamos
de afo (-4%/-5% a nivel global), tras la revision de cifras de crecimiento y unos primeros meses de 2019 con sesgo mixto
y algo de cautela en las guias para todo el afio. En Europa, las principales revisiones a la baja se han producido en sector
autos (-13%), viajes y ocio (-10%), oil & gas (-9%), telecomunicaciones (-8%) y bancos (-7%). En el lado positivo,
alimentacién y bebidas (+3%), salud (+1,4%) y real estate (+0,1%). De esta forma, se estima un crecimiento de BPA en
2019 basado en un repunte del crecimiento en segundo semestre 2019 En el Stoxx 600 por ejemplo, y segln
estimaciones de Factset, se espera un +6% en BPA 2019, pero con BPA plano en 1S19 (base de comparacién 1s18 algo
mas exigente).

La renta variable ha recuperado valoraciones de hace unos meses, tras subir mas un 15% en lo que llevamos de afio y
con ligeras revisiones a la baja de beneficios empresariales. En Europa, el Stoxx 600 esta cotizando a PER 2019e de
13,7x, con crecimientos en BPA en 2019e del 6%, FCF yield 5,5%, dividend yield del 4%, y una prima de riesgo implicita
de 8,5%. En Estados Unidos, el S&P 500 descuenta 17,2x PER 19e, FCF yield del 4,5% y una prima de riesgo implicita de
5,5%.

No obstante, es significativo el diferencial entre los valores mas caros y mas baratos, que se ha ampliado en los ultimos
meses con el buen comportamiento de compaiiias “growth”. EI PER del primer quintil de compafiias esta en 23x (mayor
que en cualquier otro punto de la historia excepto en la burbuja tecnoldgica), mientras el PER del Gltimo quintil esta en
valoraciones por debajo de su media historica, llevando la prima del primer quintil al 125% sobre el ultimo quintil. En este
punto, cabe hacerse varias preguntas: 1) ¢ Se justifican estas valoraciones? En un entorno como el actual, con crecimiento
econdmico mas débhil, los inversores estan dispuestos a pagar una prima por compafiias con mejores fundamentales,
mayor solidez y crecimiento visible. 2) ¢tendremos una rotacion sectorial en préximos meses? Creemos que efectivamente
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hay un riesgo de rotacién sectorial “pro-cicilca” dentro de los activos de riesgo. No obstante para que esto se produzca,
seria preciso ver antes una mejora en recuperacion en el crecimiento global, una subida en las yields de los bonos, o
ambos. Una recuperacion en el crecimiento global en el 2S19 sigue siendo probable, especialmente atendiendo al débil
crecimiento global reciente y las condiciones financieras mas favorables.

En cualquier caso, a pesar de este buen comportamiento en el primer semestre y de las incertidumbres mencionadas, el
escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestion activa y la seleccion de valores. Por un lado,
vemos como el contexto actual de bajos tipos de interés aumenta el atractivo de compafiias con elevada rentabilidad por
dividendo, bien cubiertos por la generacion de flujo de caja libre. La rentabilidad por dividendo del Stoxx 600 es superior al
4%, con el diferencial de la rentabilidad por dividendo frente al yield de los bonos gubernamentales en maximos histéricos
en Europa. Comprar compaiiias con elevada rentabilidad por dividendo no implica necesariamente seguir una estrategia
defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y telecoms), pero también
encontramos oportunidades interesantes en sectores ciclicos y con beta méas elevada (energia, materias primas, ocio,
guimicas, autos), con valoracion en niveles atractivos. Por otro lado, comparfiias con visibilidad de su crecimiento secular
(por encima del PIB global), solidez de balance, elevada rentabilidad sobre el capital empleado y generacion de caja, junto
con valoraciones razonables, deberian seguir teniendo un buen comportamiento en el actual contexto de bajo crecimiento.
Seguimos buscando compafiias con estas caracteristicas, especialmente en sectores como tecnologia, salud,
infraestructuras o nichos industriales. Creemos por tanto que la mejor forma de gestionar renta variable en este escenario
es diversificar las carteras y encontrar un equilibrio, combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables,
con compafiias claramente infravaloradas por el mercado, que a precios actuales pueden estar descontando ya un
escenario proximo a la recesion.

Respecto a renta fija, en deuda publica en Europa sefialar que la baja (negativa) rentabilidad de los bonos del Tesoro de
los Gobiernos europeos servird de apoyo a los de los paises periféricos, en un trasvase de los inversores hacia los
mercados que ofrecen algo de rentabilidad. Ademas, la posibilidad de que el BCE inicie de nuevo un QE actuara de
soporte al mercado, especialmente importante en los paises con peores fundamentales como ltalia.

En crédito, la renta fija privada grado de inversion ofrece retornos esperados muy bajos por lo que creemos que tiene
sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque siendo muy selectivos, especialmente en lo
gue se refiere a los sectores ciclicos. En la parte de financieros, esperamos volatilidad en los AT1 con la posibilidad de
gue no se ejecuten algunas “call”, por lo que nos enfocariamos a emisores de maxima calidad y con cupones altos. Por su
lado, consideramos que el LT2 esta muy castigado y consideramos que en la actualidad hay oportunidades; también
vigilariamos las call a corto plazo.

Por otro lado, el BCE esta estudiando posibles medidas para reducir el lastre que el tipo de deposito negativo implica para
la rentabilidad de los bancos. Las posibles medidas a adoptar todavia estan en estudio, pero se especula la posibilidad de
que se produzca un escalonado en el tipo de depdsito. De ser asi, el sector financiero seria el directo beneficiado.

En renta fija Emergente sobreponderamos inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency”, que no estan tan
expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”. La volatilidad de algunas divisas el pasado

verano nos hace ser mas prudentes

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de lainversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES00000128B8 - BONO|Reino de Espafial0,75/2021-07-30 EUR 31 0,55 31 0,55
ES00000123B9 - BONOJ|Reino de Espafia|5,50|2021-04-30 EUR 37 0,66 37 0,65
ES00000122T3 - BONO|Reino de Espafia|4,85|2020-10-31 EUR 35 0,63 0 0,00
ES00000122T3 - BONO ESTADO 4,85 VT0.31/10/2020 EUR 0 0,00 35 0,63
[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 103 1,84 103 1,83
ES0L01912069 - LETRA|0851764D SM|-0,39]|2019-12-06 EUR 1.403 25,00 0 0,00
ES0L01909131 - LETRA|0851764D SM|-0,46|2019-09-13 EUR 250 4,46 0 0,00
ES0L01905105 - SPAIN LETRAS DEL TESORO 10/05/2019 EUR 0 0,00 501 8,87
ES0L01907127 - LETRA|0851764D SM|-0,40]2019-07-12 EUR 1.101 19,62 0 0,00
ES0L01904058 - SPAIN LETRAS DEL TESORO VTO. 05042019 EUR 0 0,00 1.103 19,54
ES0L01903084 - LETRA OBLIGACIONES DEL ESTADO vto. 08/03/2019 EUR 0 0,00 1.652 29,26
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 2.754 49,08 3.257 57,67
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0840609012 - CAIXABANK SA 5.25% PERPETUAL EUR 0 0,00 170 3,01
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 170 3,01
ES0840609012 - BONO|CABK SM|5,25|2026-03-23 EUR 188 3,35 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 188 BES) 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 3.046 54,27 3.530 62,51
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 3.046 54,27 3.530 62,51
ES0141571192 - ACCIONES|GALQ SM EUR 74 1,32 71 1,26
ES0113307062 - ACCIONES|BKIA SM EUR 249 4,44 77 1,36
ES0115056139 - ACCIONES|BME SM EUR 86 153 0 0,00
ES0113211835 - BBVA EUR 0 0,00 93 1,64
TOTAL RV COTIZADA 409 7,29 241 4,26
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 409 7,29 241 4,26
ES0156571004 - KOBUS RENEWABLE ENERGY I, F.C.R. EUR 0 0,00 97 1,71
FR0010251744 - PARTICIPACIONESI|LYXIB SM EUR 102 1,82 0 0,00
ES0175861030 - PARTICIPACIONES|S3348 SM EUR 506 9,02 497 8,80
TOTAL IIC 608 10,84 593 10,51
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
ES0156571004 - PARTICIPACIONES|KOBUS PARTNERS MANAG EUR 103 1,83 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 103 1,83 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 4.166 74,23 4.364 77,28
US040114HN39 - BONO|93187Z US|7,13|2117-06-28 UsD 66 1,18 0 0,00
XS0318345971 - EIB 0% VT0.05/09/2022 TRY 0 0,00 40 0,71
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 66 1,18 40 0,71
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
US040114HN39 - REPUBLIC OF ARGENTINA 7.125% vto. 28/06/20117 UsD 0 0,00 63 1,11
XS0318345971 - BONO|654429Z LX|11,32|2022-09-05 TRY 41 0,72 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 41 0,72 63 1,11
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 107 1,90 103 1,82
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 107 1,90 103 1,82
US37954Y8710 - GLOBAL X URANIUM ETF USD 0 0,00 31 0,55
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 31 0,55
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 31 0,55
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 107 1,90 134 2,37
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.273 76,13 4.497 79,65

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

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

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

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION/ QUALITY CAPITAL GLOBAL FUND
Fecha de registro: 24/10/2014
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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria

Tipo de fondo:
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 7

Descripcion general
Politica de inversion: Se invertira directa o indirectamente a través de IIC en activos de Renta Variable y de Renta Fija

(incluidos depésitos e instrumentos del mercado monetario cotizados 0 no que sean liquidos). La exposicion a Renta
Variable estara entre el 0 y el 95% de la exposicion total sin predeterminacién por criterios de seleccidn en cuanto a zonas
geograficas, capitalizacion o sectores (incluyendo paises emergentes). El resto de la exposicion sera Renta Fija publica
ylo privada y no tendré predeterminacidn por emisores, sector econémico, zona geografica, duracién o rating.

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

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

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,40 -0,40 -0,20

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 117.513,58 0,00
N° de Participes 48 0
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

9,93

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 1.167 9,9274
2018 1.103 9,2333
2017 1.408 10,5169
2016 1.035 10,0803
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 0,89 0,00 0,89 0,89 0,00 0,89 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio
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2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Rentabilidad IIC 7,52 0,20 7,30 -10,40 0,02 -12,20 4,33 5,81

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,20 13-05-2019 -1,20 13-05-2019 -2,19 24-06-2016
Rentabilidad maxima (%) 0,87 01-04-2019 1,43 04-01-2019 1,09 31-10-2018

(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 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 : : : ~
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 7,10 6,76 7,40 10,43 4,25 6,85 3,80 5,97
Ibex-35 11,76 11,14 12,33 15,86 10,52 13,78 12,91 25,83
Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,11 0,21 0,36 0,24 0,29 0,15 0,44
BENCHM R4 MULTIG
6,79 6,54 7,02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
QUALITY CAP 4054
VaR histérico del
L 4,90 4,90 4,62 4,44 3,45 4,44 3,55 4,14
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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 1,29 0,77 0,52 1,69 0,52 3,22 2,00 2,00 0,53

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

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |
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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 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.541.861 89.745 1,06
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 11.713 1.085 4,57
Renta Fija Mixta Internacional 19.738 588 3,44
Renta Variable Mixta Euro 14.697 149 2,75
Renta Variable Mixta Internacional 44.210 1.781 8,14
Renta Variable Euro 200.003 13.208 13,72
Renta Variable Internacional 207.390 15.040 14,67
IIC de Gestion Pasiva(1) 3.855 573 -0,24
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 745.077 25.399 3,66
Global 487.165 20.047 3,40
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 303.874 7.398 -0,09
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 3.579.584 175.013 0,32

*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)
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Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.159 99,31 1.092 99,00
* Cartera interior 968 82,95 920 83,41
* Cartera exterior 191 16,37 172 15,59
* 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) 11 0,94 19 1,72
(+/-) RESTO -3 -0,26 -7 -0,63
TOTAL PATRIMONIO 1.167 100,00 % 1.103 100,00 %
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) 1.103 0 1.103
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -1,65 -10,33 -1,65 -85,48
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 6,93 -12,69 6,93 -149,65
(+) Rendimientos de gestion 7,93 -10,81 7,93 -166,68
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,39 0,49 0,39 -26,63
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 -0,01 0,00 -100,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 7,55 -11,28 7,55 -160,84
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros rendimientos -0,02 -0,01 -0,02 41,81
(-) Gastos repercutidos -1,00 -2,03 -1,00 -55,10
- Comision de gestion -0,89 -1,87 -0,89 -56,68
- Comision de depositario -0,05 -0,10 -0,05 -56,68
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -19,85
- Otros gastos de gestion corriente -0,05 -0,04 -0,05 14,43
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 -100,00
(+) Ingresos 0,00 0,15 0,00 -97,09
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,12 0,00 -100,00
+ Otros ingresos 0,00 0,03 0,00 -86,60
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.167 1.103 1.167

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IlIC 968 82,94 920 83,44
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 968 82,94 920 83,44

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
0 0
0 0

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0,00 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0,00 0,00
TOTAL RV COTIZADA 94 8,04 89 8,07
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 94 8,04 89 8,07
TOTAL IIC 97 8,36 83 7,49
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 191 16,40 172 15,56
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.159 99,34 1.092 99,00

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

_—— FINANCIERO: 8 04%
—TESORERIA 0,67%

SICAV: 91,29% ——

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

4. Hechos relevantes

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

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XXX |X|X|X

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

En febrero:
Incorporacién de los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones.

Incorporacion de los gastos de la utilizacion de los indices de referencia (ahora la version Total Return)

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacion del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, 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

Un participe posee una participacion significativa directa de un 22,9% del patrimonio del fondo. Gestora y depositario
pertenecen al mismo grupo econémico. 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.
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Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0 miles de
euros, que representa el 0% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,07 miles de
euros, que representa el 0,0058% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion por compras percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,04 miles
de euros, que representa el 0,0037% sobre el patrimonio medio.

El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 70.177,55 euros,
suponiendo un 5,83%.

El importe de las adquisiones de valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo de la
gestora o depositario, o0 en las que algunos de éstos ha actuado como colocador, asegurador, director o asesor o se han
prestado valores a entidades vinculadas es 256.114,12 euros, suponiendo un 21,29%.

La comisién de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 302,83 euros, lo que supone un 0,03%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

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

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer semestre de 2019 cierra con un comportamiento positivo en gran parte de los activos, en contraste con lo visto
en el afio 2018. Si bien el crecimiento econémico se ha debilitado en lo que llevamos de afio, dentro de un contexto de
fuertes tensiones geopoliticas y comerciales, el impulso de la politica monetaria mas expansiva de los bancos centrales
(especialmente de la Fed) ha aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.

En renta variable, el semestre termina con ganancias del 17,3% en el S&P, del 15,7% en el Eurostoxx 50, 19,5% en el
Shanghai Composite, 9,2% en el MSCI Emerging Markets en ddlares, 7,7% en lbex 35y 6,3% en el Nikkei. En el caso
Estados Unidos, el S&P ha tenido el mejor primer semestre desde 1997, y solo tres Bolsas en el mundo (Chile, Malasia y
Nigeria) han tenido pérdidas (siendo ademas, bastante reducidas). Desde un punto de vista sectorial, en el escenario de
un crecimiento mas débil, los sectores mas defensivos, con menor volatilidad y mayor visibilidad en su crecimiento, han
tenido un mejor comportamiento relativo. En Europa, los que mejor se han comportado son Tecnologia (24,6%),
alimentacion y bebidas (23,8%) y construccion (21,1%). Los que peor se han comportado son Telecomunicaciones (-
1,8%), Bancos (0,9%) y Turismo & Ocio (1,9%).

Durante los primeros meses de 2019, el giro de la Fed en su politica monetaria (de pasar de subir los tipos en 2018, a
bajarlos en 2019) fue el principal catalizador, con una economia global en paulatina desaceleracion, pero mostrando

37




crecimiento en términos generales. Sin embargo, la escalada en la guerra comercial a partir de mayo (aumento de
aranceles de Estados Unidos a China, bloqueo a Huawei, etc.) provoco un nuevo episodio de incertidumbre por el
crecimiento econémico, con potenciales implicaciones en cadenas de valor globales e inversién. En el altimo fin de
semana del semestre, los presidentes Xi Jinping y Trump se reunieron en Osaka durante la cumbre del G20 en Japén. El
resultado ha sido una reanudacién de negociaciones comerciales bilaterales (sin dar marcha atras en las ya impuestas). El
desenlace no resuelve el problema geopolitico y sigue habiendo falta de visibilidad sobre la futura evolucién, pero reduce
el riesgo a corto plazo y permite tener algo de esperanza sobre una posible resolucién exitosa del mismo. La geopolitica
en cualquier caso seguira siendo clave y continuara impactando los mercados globales.

En lo que respecta a renta fija, durante el 2T 2019 las rentabilidades de los bonos gubernamentales, tanto en Europa
como en EEUU, profundizaron su descenso, ante el incremento de las tensiones comerciales y las dudas sobre el
crecimiento econémico. En este escenario, tanto la Reserva Federal estadounidense como el BCE volvieron a dar una
vuelta de tuerca, posicionandose ya claramente hacia potenciales bajadas de los tipos de interés de referencia y, en
Europa, un posible reinicio del QE.

Asi, en la Zona Euro, el Banco Central Europeo ha retrasado de nuevo su “forward guidance”, indicando que los tipos de
interés de referencia se mantendran en los niveles actuales “al menos hasta el fin de la primera mitad de 2020", aunque
los mercados ya habian retrasado sus previsiones de subidas de tipos. Mas efectivo fue el discurso del presidente del
BCE, Mario Draghi, en el foro de bancos centrales de Sintra el 18 de junio, en el que indic6 que “en ausencia de mejora
(...) se requeriran estimulos adicionales” (hasta entonces el discurso abogaba por estimulos en caso de que se
materializaran los riesgos a la baja) en un entorno en el que “los indicadores para los préximos meses apuntan a una
continuada debilidad”. Ademas, Draghi se mostr6 mucho mas permisivo con la inflacién, indicando que “el objetivo de
inflacion es una media, por lo que en ocasiones esta debe situarse por encima”, mientras que hasta entonces habia una
mera tolerancia a que la inflacion pueda desviarse en ambas decisiones siempre y cuando converja al objetivo. El
discurso, que ha sido comparado con el historico “whatever it takes”, eliminé el suelo que los mercados consideraban que
existia en los tipos de interés de referencia, y ya se descuenta una posible bajada de 10 p.b. antes de finales de afio. Tras
esto, la rentabilidad de los bonos gubernamentales europeos profundizé en su descenso, siendo destacable el impacto en
los bonos periféricos, que han estrechando significativamente respecto al bund, como consecuencia de la bisqueda de
rentabilidad por parte de los inversores, al encontrarse gran parte de la curva de los bonos soberanos “core” en negativo.
Mientras, en EEUU, la Fed, también con un discurso algo méas “dovish”, sorprendié con un diagrama de puntos en el que
ya siete de sus miembros consideran apropiada una bajada de 50 p.b. en lo que queda de ejercicio. Los mercados
financieros dan por descontada una bajada de 25 p.b. en julio, y quizas de 50 p.b., y de 100 p.b. en los préximos doce
meses, expectativas que, a falta de un deterioro mayor del actualmente contemplado en el entorno macro, nos parecen
excesivas.

Por su parte, en renta fija privada en el 2T2019 hemos asistido a un movimiento de ida y vuelta en los diferenciales de
crédito, que primero ampliaron ante las peores perspectivas econémicas y posteriormente volvieron a estrechar en junio,
como consecuencia de la relajacion de las tensiones comerciales y el apoyo de los bancos centrales.

Respecto a otros activos, el Brent sube un 24% en el semestre (hasta 66,7 USD/batrril), al tiempo que otras materias
primas como niquel (+19%) o cobre (+4%) también han tenido buen comportamiento. El oro (+9%), ha actuado como
activo refugio ante las tensiones comerciales, con mejor comportamiento en la Gltima parte del semestre.

Desde el punto de vista macroecondmico, se observa un empeoramiento de los principales indicadores en los Gltimos
meses. La escalada de la guerra comercial amenaza la continuidad del ciclo, condicionando las perspectivas
macroeconomicas y financieras para 2019-2020. El paso hacia una menor integracion econémica supone un fuerte shock
de incertidumbre, con un potencial impacto negativo sobre el PIB mundial y un aumento de las primas de riesgo. La
evolucién para lo que queda de 2019 vendra marcada por la interacciéon de las implicaciones de la guerra comercial, y el
efecto de los factores estabilizadores (nuevas medidas de politica monetaria, politicas fiscales, descenso del precio del
petroleo). En Europa, el crecimiento se debilita en un entorno mas incierto, donde las tensiones comerciales y la
sostenibilidad de la recuperacién generan dudas. Los mayores focos de debilidad estan en la economia italiana y en el
sector autos, y varios focos sesgan el crecimiento a la baja: guerra comercial, Italia, y un “hard Brexit”

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

Este primer semestre se han producido varios reembolsos y nuevas entradas -en momentos desiguales- que han obligado
a proceder a realizar algiin cambio en el Fondo, si bien en todo momento respetando la politica del Fondo que consiste en
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invertir s6lo en vehiculos (Fondos o SICAVS) de familias o donde los grupos familiares sean los originadores del vehiculo,
representen una parte importante del patrimonio del mismo y lo gestionen directamente.

c. indice de referencia.

El tracking error medido como El exceso de rentabilidad sobre El benchmark en El periodo de referencia es de 1,29

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

Su patrimonio se sitia en 1,17 millones de euros frente a 1,1 millones de euros del

periodo anterior.

El namero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 0 a 48.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitda en 7,52% frente al
7,3% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 1,29% del patrimonio durante el periodo frente al
2,21% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 7,1% frente al 7,4% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitia en 9,927 a lo largo del periodo frente a 9,233
del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 7,52% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 7,3%
del periodo anterior, le situa por encima de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacién inversora ( Global ) pertenecientes a

la gestora, que es de 3,4%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En este sentido, a principios de afio se vendid la totalidad del Fondo Annualcycles Strategies Fl ya que consideramos que
al estar su politica de inversiones mas descorrelacionada con la evolucién puntual del mercado -el Fondo sigue una
politica de invertir en funcién de la estacionalidad de los valores que componen su cartera- era el valor que menos
recogeria la subida que se estaba produciendo en las bolsas. Con la entrada de nueva inversion se procedié a aumentar
ligeramente las posiciones en Kersio Sicav -uno de los valores que mejor esta evolucionando- y se dejé en liquidez una
parte de la misma. A final de marzo, y sobre la misma base con la que en enero desinvertimos, se procedié a comprar
nuevamente el Fondo Annualcycles Strategies, Fondo mas defensivo dado el movimiento lateral actual de los mercados.
Por otro lado, ha sido necesario ajustar la posicion de tesoreria del Fondo para adecuarla a los requerimientos legales lo
que nos ha obligado a desinvertir una parte de la Sicav TREA Renta Fija Flexible.

Las IIC’s de renta variable representan un 90% de la cartera del Fondo.

Las tres principales posiciones son, Kersio Capital Sicav; 11,54%, Koala Sicav; 10,99%, y Polo Capital Sicav; 9,60%

b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

N/A

d. Otra informacion sobre inversiones.

En los meses de mayo y junio el fondo no alcanzé el minimo de liquidez exigido por normativa del 1% del patrimonio,
tratandose de un incumplimiento que debe ser regularizado lo antes posible.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 7,52% sitta al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de 9,17%
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4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
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
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
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.

JUNTAS DE ACCIONISTAS

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

HECHOS RELEVANTES

En febrero:

Incorporacion de los gastos del servicio de andlisis financiero sobre inversiones.

Incorporacion de los gastos de la utilizacion de los indices de referencia (ahora la version Total Return)

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

REMUNERACION DE LA TESORERIA
La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de andlisis asociado al fondo Renta 4 Multigestion Quality Capital para el primer semestre de 2019 es de 92,36€.
Siendo el estimado para el ejercicio 2019 de 190,97€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tras un primer semestre muy positivo para los activos de riesgo, arrancamos otro con muchas incertidumbres abiertas:
guerra comercial, dudas sobre ciclo econémico, nuevos estimulos monetarios por parte de la FED y el BCE, mercados
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emergentes/China, Brexit, y volatilidad en divisas. En este escenario, los mercados siguen en “modo alerta”, siendo
vulnerables a shocks de crecimiento (provenientes por ejemplo de escalada de tensiones comerciales Estados Unidos —
China), asi como decepciones en politica monetaria por parte de bancos centrales. En este contexto, la volatilidad deberia
seguir acompafiandonos.

Tras los acontecimientos de Osaka entre Trump y Xi Jinping, hay dos cuestiones claves para la evolucién en préximos
meses. La primera es si el eventual acuerdo va a ser capaz de evitar la desaceleracion econdémica en curso. Los ultimos
datos de confianza y sentimiento del consumidor americano han sido tibios y el gasto de los consumidores americanos en
mayo crecio solo un 0,2%, llevando al consenso a rebajar su estimacién de crecimiento para el segundo trimestre. Si bien
se apunta como principal factor a la guerra comercial, se puede pensar en que hay otros factores detras de esa debilidad
del crecimiento americano, como, por ejemplo, el propio cansancio del ciclo tras la etapa mas larga de expansion que
haya vivido nunca la economia norteamericana al haberse superado los ciento veinte meses sin recesién. Una segunda
pregunta es si la Fed va a olvidar su idea de bajar los tipos de interés en el caso de que finalmente haya acuerdo entre
EE.UU. y China. Tendria mucho sentido que lo hiciese, ya que la guerra comercial ha sido el principal motivo al que la Fed
ha aludido para girar en redondo su politica monetaria y pasar de subir los tipos en 2018 a bajarlos en 2019. Hay pocas
expectativas, sin embargo, de que la Fed cambie su intencién de bajar los tipos en la préxima reunién del 30 y 31 de julio.
La economia americana esta desacelerandose y la inflacion permanece por debajo del 2%. Por tanto, pocos motivos tiene
una Fed presionada por Trump para no bajar los tipos, aunque sea un 0,25%.

Desde un punto de vista macro, las previsiones apuntan a un menor crecimiento en 2019, con una modesta recuperacion
en 2020, gracias al efecto de los mecanismos estabilizadores (bancos centrales, politica fiscal, precio del petréleo). El
principal riesgo sigue siendo un mayor proteccionismo de Estados Unidos, que deprima el comercio mundial y la actividad
manufacturera, provocando asimismo una potencial guerra de divisas. Si bien la politica monetaria tiene capacidad
operativa para reaccionar, existen dudas sobre su eficacia en un entorno de tipos bajos y riesgo de estancamiento secular.
El foco en préximos meses por tanto seguird puesto en las tensiones comerciales entre Estados Unidos y el grueso de sus
socios comerciales, que podria tener un impacto significativo en economias mas abiertas (como la europea).

Respecto a resultados empresariales, las estimaciones de BPA se han revisado ligeramente a la baja en lo que llevamos
de afo (-4%/-5% a nivel global), tras la revision de cifras de crecimiento y unos primeros meses de 2019 con sesgo mixto
y algo de cautela en las guias para todo el afio. En Europa, las principales revisiones a la baja se han producido en sector
autos (-13%), viajes y ocio (-10%), oil & gas (-9%), telecomunicaciones (-8%) y bancos (-7%). En el lado positivo,
alimentacién y bebidas (+3%), salud (+1,4%) y real estate (+0,1%). De esta forma, se estima un crecimiento de BPA en
2019 basado en un repunte del crecimiento en segundo semestre 2019 En el Stoxx 600 por ejemplo, y seguln
estimaciones de Factset, se espera un +6% en BPA 2019, pero con BPA plano en 1S19 (base de comparacién 1s18 algo
mas exigente).

La renta variable ha recuperado valoraciones de hace unos meses, tras subir mas un 15% en lo que llevamos de afio y
con ligeras revisiones a la baja de beneficios empresariales. En Europa, el Stoxx 600 esta cotizando a PER 2019e de
13,7x, con crecimientos en BPA en 2019e del 6%, FCF yield 5,5%, dividend yield del 4%, y una prima de riesgo implicita
de 8,5%. En Estados Unidos, el S&P 500 descuenta 17,2x PER 19e, FCF yield del 4,5% y una prima de riesgo implicita de
5,5%.

No obstante, es significativo el diferencial entre los valores mas caros y mas baratos, que se ha ampliado en los ultimos
meses con el buen comportamiento de compaiiias “growth”. EI PER del primer quintil de compafiias esta en 23x (mayor
que en cualquier otro punto de la historia excepto en la burbuja tecnolégica), mientras el PER del Gltimo quintil esta en
valoraciones por debajo de su media historica, llevando la prima del primer quintil al 125% sobre el ultimo quintil. En este
punto, cabe hacerse varias preguntas: 1) ¢ Se justifican estas valoraciones? En un entorno como el actual, con crecimiento
econdmico mas débhil, los inversores estan dispuestos a pagar una prima por compafiias con mejores fundamentales,
mayor solidez y crecimiento visible. 2) ¢tendremos una rotacion sectorial en préximos meses? Creemos que efectivamente
hay un riesgo de rotacion sectorial “pro-cicilca” dentro de los activos de riesgo. No obstante para que esto se produzca,
seria preciso ver antes una mejora en recuperacion en el crecimiento global, una subida en las yields de los bonos, o
ambos. Una recuperacion en el crecimiento global en el 2S19 sigue siendo probable, especialmente atendiendo al débil
crecimiento global reciente y las condiciones financieras mas favorables.

En cualquier caso, a pesar de este buen comportamiento en el primer semestre y de las incertidumbres mencionadas, el
escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestion activa y la seleccion de valores. Por un lado,
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vemos como el contexto actual de bajos tipos de interés aumenta el atractivo de compafiias con elevada rentabilidad por
dividendo, bien cubiertos por la generacion de flujo de caja libre. La rentabilidad por dividendo del Stoxx 600 es superior al
4%, con el diferencial de la rentabilidad por dividendo frente al yield de los bonos gubernamentales en maximos histoéricos
en Europa. Comprar compaiiias con elevada rentabilidad por dividendo no implica necesariamente seguir una estrategia
defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y telecoms), pero también
encontramos oportunidades interesantes en sectores ciclicos y con beta mas elevada (energia, materias primas, ocio,
guimicas, autos), con valoracion en niveles atractivos. Por otro lado, comparfiias con visibilidad de su crecimiento secular
(por encima del PIB global), solidez de balance, elevada rentabilidad sobre el capital empleado y generacién de caja, junto
con valoraciones razonables, deberian seguir teniendo un buen comportamiento en el actual contexto de bajo crecimiento.
Seguimos buscando compafiias con estas caracteristicas, especialmente en sectores como tecnologia, salud,
infraestructuras o nichos industriales. Creemos por tanto que la mejor forma de gestionar renta variable en este escenario
es diversificar las carteras y encontrar un equilibrio, combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables,
con compafiias claramente infravaloradas por el mercado, que a precios actuales pueden estar descontando ya un
escenario préximo a la recesién.

Respecto a renta fija, en deuda publica en Europa sefialar que la baja (negativa) rentabilidad de los bonos del Tesoro de
los Gobiernos europeos servira de apoyo a los de los paises periféricos, en un trasvase de los inversores hacia los
mercados que ofrecen algo de rentabilidad. Ademas, la posibilidad de que el BCE inicie de nuevo un QE actuara de
soporte al mercado, especialmente importante en los paises con peores fundamentales como ltalia.

En crédito, la renta fija privada grado de inversién ofrece retornos esperados muy bajos por lo que creemos que tiene
sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque siendo muy selectivos, especialmente en lo
que se refiere a los sectores ciclicos. En la parte de financieros, esperamos volatilidad en los AT1 con la posibilidad de
gue no se ejecuten algunas “call”, por lo que nos enfocariamos a emisores de maxima calidad y con cupones altos. Por su
lado, consideramos que el LT2 esta muy castigado y consideramos que en la actualidad hay oportunidades; también
vigilariamos las call a corto plazo.

Por otro lado, el BCE esta estudiando posibles medidas para reducir el lastre que el tipo de depdsito negativo implica para
la rentabilidad de los bancos. Las posibles medidas a adoptar todavia estan en estudio, pero se especula la posibilidad de
gue se produzca un escalonado en el tipo de depdsito. De ser asi, el sector financiero seria el directo beneficiado.

En renta fija Emergente sobreponderamos inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency”, que no estan tan
expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”. La volatilidad de algunas divisas el pasado

verano nos hace ser mas prudentes

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
ES0109298002 - PARTICIPACIONES|ANNSTRA SM EUR 51 4,35 50 4,50
ES0105234001 - PARTICIPACIONES|ACAESGL SM EUR 3 0,24 3 0,27
ES0145845030 - PARTICIPACIONES|S3283 SM EUR 106 9,04 93 8,46
ES0178578037 - PARTICIPACIONES|S2808 SM EUR 44 3,74 90 8,20
ES0176388033 - PARTICIPACIONES|S3502 SM EUR 100 8,59 87 7,92
ES0158457038 - PARTICIPACIONES|LIE SM EUR 62 5,32 55 4,94
ES0156914030 - PARTICIPACIONES|S1830 SM EUR 102 8,71 96 8,69
ES0133499030 - PARTICIPACIONES|S0938 SM EUR 128 10,96 123 11,20
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %

ES0131365035 - PARTICIPACIONES|S0891 SM EUR 88 7,57 79 7,21

ES0114493036 - PARTICIPACIONES|S0381 SM EUR 39 3,34 40 3,67

ES0170337036 - PARTICIPACIONES|Polo Capital SICAV S EUR 112 9,57 98 8,85

ES0179463007 - PARTICIPACIONES|Kersio Capital SICAV EUR 134 11,51 105 9,53
TOTAL IIC 968 82,94 920 83,44
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 968 82,94 920 83,44
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 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

US0846707026 - ACCIONES|BRK/A US USD 94 8,04 89 8,07
TOTAL RV COTIZADA 94 8,04 89 8,07
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 94 8,04 89 8,07

LU0207025593 - PARTICIPACIONES|ULLTEGA LX EUR 97 8,36 83 7,49
TOTAL IIC 97 8,36 83 7,49
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 191 16,40 172 15,56
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.159 99,34 1.092 99,00

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

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

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

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION /ITACA GLOBAL MACRO
Fecha de registro: 27/03/2015

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 7

Descripcion general
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Politica de inversion: Se invertira directa o indirectamente a través de IIC en activos de Renta Variable y de Renta Fija
(incluidos depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no que sean liquidos). EI Compartimento utilizara
la estrategia de gestion global macro, partiendo de valoraciones y datos macroeconémicos globales para tomar decisiones
de inversion.

La exposicién a Renta Variable podra ser de cualquier capitalizacion y sin predeterminaciéon en cuanto a los sectores y
mercados (OCDE y emergentes). La Renta Fija sera publica sin duracién predeterminada, el Compartimento no invertira
en Renta Fija privada.

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

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

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,40 -0,40 -0,20

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 16.923,27 0,00
N° de Participes 31 0
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

6,71

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 114 6,7096
2018 2.876 6,8219
2017 4.018 8,1795
2016 3.465 6,9299
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 2,43 0,00 2,43 2,43 0,00 2,43 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio
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2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR
Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Rentabilidad IIC -1,65 -1,13 -0,52 -10,56 -2,75 -16,60 18,03 -18,72
. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,83 01-05-2019 -2,11 03-01-2019 -6,48 04-01-2016
Rentabilidad maxima (%) 1,40 23-04-2019 1,40 23-04-2019 4,66 30-10-2017

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

inversora

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado o : : : ~
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 6,29 5,67 6,90 20,03 10,25 17,46 18,23 22,74

lbex-35 11,76 11,14 12,33 15,86 10,52 13,78 12,91 25,83

Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,11 0,21 0,36 0,24 0,29 0,15 0,44
VaR histérico del

. 15,11 15,11 15,53 16,06 14,72 16,06 15,04 17,86

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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,84 0,92 0,92 0,29 0,30 1,14 1,13 1,13
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.
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B) Comparativa

B VL B LETRAS AFI 1AfIO

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 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.541.861 89.745 1,06
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 11.713 1.085 4,57
Renta Fija Mixta Internacional 19.738 588 3,44
Renta Variable Mixta Euro 14.697 149 2,75
Renta Variable Mixta Internacional 44.210 1.781 8,14
Renta Variable Euro 200.003 13.208 13,72
Renta Variable Internacional 207.390 15.040 14,67
IIC de Gestion Pasiva(1) 3.855 573 -0,24
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 745.077 25.399 3,66
Global 487.165 20.047 3,40
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 303.874 7.398 -0,09
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 3.579.584 175.013 0,32

*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
Importe

Importe

% sobre
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Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . )
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 2.885 100,31
* Cartera interior 0 0,00 1.657 57,61
* Cartera exterior 0 0,00 1.228 42,70
* 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) 105 92,11 283 9,84
(+/-) RESTO 9 7,89 -292 -10,15
TOTAL PATRIMONIO 114 100,00 % 2.876 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 2.876 0 2.876
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -894,18 -12,43 -894,18 515,46
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -9,26 -19,51 -9,26 -95,94
(+) Rendimientos de gestion -9,52 -18,54 -9,52 -95,61
+ Intereses -0,03 -0,13 -0,03 -98,21
+ Dividendos 0,00 0,68 0,00 -99,98
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) -1,80 -7,55 -1,80 -97,96
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -7,57 -11,56 -7,57 -94,40
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,01 0,12 0,01 -99,04
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Otros rendimientos -0,13 -0,10 -0,13 -88,28
(-) Gastos repercutidos -2,83 -1,24 -2,83 -80,48
- Comision de gestion -2,43 -1,06 -2,43 -80,37
- Comision de depositario -0,05 -0,11 -0,05 -95,74
- Gastos por servicios exteriores -0,11 -0,01 -0,11 -24,58
- Otros gastos de gestion corriente -0,22 -0,02 -0,22 18,44
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,05 -0,02 -96,41
(+) Ingresos 3,09 0,28 3,09 -4,54
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,03 0,15 0,03 -98,16
+ Oftros ingresos 3,06 0,12 3,06 113,78
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 114 2.876 114

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 1.157 40,22
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 1.157 40,22
TOTAL IIC 0 0,00 500 17,38
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 1.657 57,60
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 1.228 42,71
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 1.228 42,71
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 0 0,00 1.228 42,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 2.885 100,31

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

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

Distribucién Sectores

TESORERIA: 100,00%

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

4. Hechos relevantes

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

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XXX |X|X|X

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

En Enero:

Reembolsos/Reduccion del capital en circulaciéon de 1IC superior al 20% del compartimento ¢ RENTA 4 MULTIGESTION
ITACA GLOBAL MACRO Fl¢, de la lIC ¢, RENTA 4 MULTIGESTION, Fl¢,

Se produjo una bajada del patrimonio superior al 20% en el compartimento "itaca Global Macro"

Se produjo una bajada del patrimonio superior al 20% en el compartimento "itaca Global Macro"

En Febrero:

Incorporacion de los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones

Baja del asesor FERRER CAPITAL MANAGEMENT S.L.

Reembolsos/Reduccion del capital en circulacion de 11IC superior al 20% del compartimento de RENTA 4 MULTIGESTION
FI/ ITACA GLOBAL MACRO.

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacion del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el numero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
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compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, 0 alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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

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

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Un participe posee una participacion significativa directa de un 31,04% del patrimonio del fondo. Gestora y depositario
pertenecen al mismo grupo econdémico. 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. Esta IIC ha realizado operaciones de suscripcién/reembolso o mantiene posiciones en otras IICs
gestionadas por Renta 4 Gestora. La comision de gestidon generada por estas entidades se devuelve integramente a la IIC
inversora.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,87 miles
de euros, que representa el 0,2808% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacién por ventas percibidas por el grupo de la gestora han sido de 1,89 miles de
euros, que representa el 0,6091% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0 miles de
euros, que representa el 0% sobre el patrimonio medio.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 31,55 euros, lo que supone un 0,01%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

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
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No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer semestre de 2019 cierra con un comportamiento positivo en gran parte de los activos, en contraste con lo visto
en el afio 2018. Si bien el crecimiento econémico se ha debilitado en lo que llevamos de afio, dentro de un contexto de
fuertes tensiones geopoliticas y comerciales, el impulso de la politica monetaria mas expansiva de los bancos centrales
(especialmente de la Fed) ha aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.

En renta variable, el semestre termina con ganancias del 17,3% en el S&P, del 15,7% en el Eurostoxx 50, 19,5% en el
Shanghai Composite, 9,2% en el MSCI Emerging Markets en ddlares, 7,7% en Ibex 35y 6,3% en el Nikkei. En el caso
Estados Unidos, el S&P ha tenido el mejor primer semestre desde 1997, y solo tres Bolsas en el mundo (Chile, Malasia y
Nigeria) han tenido pérdidas (siendo ademas, bastante reducidas). Desde un punto de vista sectorial, en el escenario de
un crecimiento mas débil, los sectores mas defensivos, con menor volatilidad y mayor visibilidad en su crecimiento, han
tenido un mejor comportamiento relativo. En Europa, los que mejor se han comportado son Tecnologia (24,6%),
alimentacion y bebidas (23,8%) y construccion (21,1%). Los que peor se han comportado son Telecomunicaciones (-
1,8%), Bancos (0,9%) y Turismo & Ocio (1,9%).

Durante los primeros meses de 2019, el giro de la Fed en su politica monetaria (de pasar de subir los tipos en 2018, a
bajarlos en 2019) fue el principal catalizador, con una economia global en paulatina desaceleracién, pero mostrando
crecimiento en términos generales. Sin embargo, la escalada en la guerra comercial a partir de mayo (aumento de
aranceles de Estados Unidos a China, bloqueo a Huawei, etc.) provoco un nuevo episodio de incertidumbre por el
crecimiento econémico, con potenciales implicaciones en cadenas de valor globales e inversion. En el ultimo fin de
semana del semestre, los presidentes Xi Jinping y Trump se reunieron en Osaka durante la cumbre del G20 en Japon. El
resultado ha sido una reanudacién de negociaciones comerciales bilaterales (sin dar marcha atras en las ya impuestas). El
desenlace no resuelve el problema geopolitico y sigue habiendo falta de visibilidad sobre la futura evolucion, pero reduce
el riesgo a corto plazo y permite tener algo de esperanza sobre una posible resolucion exitosa del mismo. La geopolitica
en cualquier caso seguira siendo clave y continuara impactando los mercados globales.

En lo que respecta a renta fija, durante el 2T 2019 las rentabilidades de los bonos gubernamentales, tanto en Europa
como en EEUU, profundizaron su descenso, ante el incremento de las tensiones comerciales y las dudas sobre el
crecimiento econémico. En este escenario, tanto la Reserva Federal estadounidense como el BCE volvieron a dar una
vuelta de tuerca, posicionandose ya claramente hacia potenciales bajadas de los tipos de interés de referencia y, en
Europa, un posible reinicio del QE.

Asi, en la Zona Euro, el Banco Central Europeo ha retrasado de nuevo su “forward guidance”, indicando que los tipos de
interés de referencia se mantendran en los niveles actuales “al menos hasta el fin de la primera mitad de 2020", aunque
los mercados ya habian retrasado sus previsiones de subidas de tipos. Mas efectivo fue el discurso del presidente del
BCE, Mario Draghi, en el foro de bancos centrales de Sintra el 18 de junio, en el que indicé que “en ausencia de mejora
(...) se requeriran estimulos adicionales” (hasta entonces el discurso abogaba por estimulos en caso de que se
materializaran los riesgos a la baja) en un entorno en el que “los indicadores para los préximos meses apuntan a una
continuada debilidad”. Ademas, Draghi se mostré mucho méas permisivo con la inflacion, indicando que “el objetivo de
inflacién es una media, por lo que en ocasiones esta debe situarse por encima”, mientras que hasta entonces habia una
mera tolerancia a que la inflacién pueda desviarse en ambas decisiones siempre y cuando converja al objetivo. El
discurso, que ha sido comparado con el historico “whatever it takes”, eliminé el suelo que los mercados consideraban que
existia en los tipos de interés de referencia, y ya se descuenta una posible bajada de 10 p.b. antes de finales de afio. Tras
esto, la rentabilidad de los bonos gubernamentales europeos profundizé en su descenso, siendo destacable el impacto en
los bonos periféricos, que han estrechando significativamente respecto al bund, como consecuencia de la busqueda de
rentabilidad por parte de los inversores, al encontrarse gran parte de la curva de los bonos soberanos “core” en negativo.
Mientras, en EEUU, la Fed, también con un discurso algo mas “dovish”, sorprendié con un diagrama de puntos en el que
ya siete de sus miembros consideran apropiada una bajada de 50 p.b. en lo que queda de ejercicio. Los mercados
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financieros dan por descontada una bajada de 25 p.b. en julio, y quizas de 50 p.b., y de 100 p.b. en los préximos doce
meses, expectativas que, a falta de un deterioro mayor del actualmente contemplado en el entorno macro, nos parecen
excesivas.

Por su parte, en renta fija privada en el 2T2019 hemos asistido a un movimiento de ida y vuelta en los diferenciales de
crédito, que primero ampliaron ante las peores perspectivas econémicas y posteriormente volvieron a estrechar en junio,
como consecuencia de la relajacion de las tensiones comerciales y el apoyo de los bancos centrales.

Respecto a otros activos, el Brent sube un 24% en el semestre (hasta 66,7 USD/batrril), al tiempo que otras materias
primas como niquel (+19%) o cobre (+4%) también han tenido buen comportamiento. El oro (+9%), ha actuado como
activo refugio ante las tensiones comerciales, con mejor comportamiento en la Gltima parte del semestre.

Desde el punto de vista macroecondmico, se observa un empeoramiento de los principales indicadores en los Gltimos
meses. La escalada de la guerra comercial amenaza la continuidad del ciclo, condicionando las perspectivas
macroeconomicas y financieras para 2019-2020. El paso hacia una menor integracion econémica supone un fuerte shock
de incertidumbre, con un potencial impacto negativo sobre el PIB mundial y un aumento de las primas de riesgo. La
evolucién para lo que queda de 2019 vendra marcada por la interacciéon de las implicaciones de la guerra comercial, y el
efecto de los factores estabilizadores (nuevas medidas de politica monetaria, politicas fiscales, descenso del precio del
petroleo). En Europa, el crecimiento se debilita en un entorno mas incierto, donde las tensiones comerciales y la
sostenibilidad de la recuperacién generan dudas. Los mayores focos de debilidad estan en la economia italiana y en el
sector autos, y varios focos sesgan el crecimiento a la baja: guerra comercial, Italia, y un “hard Brexit”

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

c. indice de referencia.

N/A

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

Su patrimonio se sitia en 0,11 millones de euros frente a 2,88 millones de euros del

periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 0 a 31.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitta en -1,65% frente al
-0,52% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 1,84% del patrimonio durante el periodo frente al
0,59% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 6,29% frente al 6,9% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitta en 6,71 a lo largo del periodo frente a 6,822
del periodo anterior.

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

La rentabilidad de -1,65% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al -0,52%
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 3,4%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El fondo finaliza el primer semestre con todo su patrimonio en liquidez.
b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

53




N/A

d. Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de -1,65% sitia al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por
su indice Benchmark, que es de 0,02%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.LI.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacién o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestién
tiene una participacion que represente un porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora , de
conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto ,lo considere relevante o cuando existan derechos
econdmicos a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercerd siempre.

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

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTAS DE ACCIONISTAS

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

HECHOS RELEVANTES
En Enero:

Reembolsos/Reduccién del capital en circulacién de 1IC superior al 20% del compartimento “RENTA 4 MULTIGESTION
ITACA GLOBAL MACRO FI" de la IIC “RENTA 4 MULTIGESTION, FI”

Se produjo una bajada del patrimonio superior al 20% en el compartimento "itaca Global Macro"
Se produjo una bajada del patrimonio superior al 20% en el compartimento "itaca Global Macro"
En Febrero:

Incorporacion de los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones

Baja del asesor FERRER CAPITAL MANAGEMENT S.L.

Reembolsos/Reduccidon del capital en circulacién de 1IC superior al 20% del compartimento de RENTA 4 MULTIGESTION
FI/ ITACA GLOBAL MACRO.

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
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MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

OPERACIONES VINCULADAS

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

REMUNERACION DE LA TESORERIA
La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de andlisis asociado al fondo Renta 4 Multigestion Itaca Global Macro para el primer semestre de 2019 es de
121,25€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tras un primer semestre muy positivo para los activos de riesgo, arrancamos otro con muchas incertidumbres abiertas:
guerra comercial, dudas sobre ciclo econémico, nuevos estimulos monetarios por parte de la FED y el BCE, mercados
emergentes/China, Brexit, y volatilidad en divisas. En este escenario, los mercados siguen en “modo alerta”, siendo
vulnerables a shocks de crecimiento (provenientes por ejemplo de escalada de tensiones comerciales Estados Unidos —
China), asi como decepciones en politica monetaria por parte de bancos centrales. En este contexto, la volatilidad deberia
seguir acompafiandonos.

Tras los acontecimientos de Osaka entre Trump y Xi Jinping, hay dos cuestiones claves para la evolucién en préximos
meses. La primera es si el eventual acuerdo va a ser capaz de evitar la desaceleracién econémica en curso. Los Ultimos
datos de confianza y sentimiento del consumidor americano han sido tibios y el gasto de los consumidores americanos en
mayo crecid solo un 0,2%, llevando al consenso a rebajar su estimacion de crecimiento para el segundo trimestre. Si bien
se apunta como principal factor a la guerra comercial, se puede pensar en que hay otros factores detras de esa debilidad
del crecimiento americano, como, por ejemplo, el propio cansancio del ciclo tras la etapa mas larga de expansiéon que
haya vivido nunca la economia norteamericana al haberse superado los ciento veinte meses sin recesion. Una segunda
pregunta es si la Fed va a olvidar su idea de bajar los tipos de interés en el caso de que finalmente haya acuerdo entre
EE.UU. y China. Tendria mucho sentido que lo hiciese, ya que la guerra comercial ha sido el principal motivo al que la Fed
ha aludido para girar en redondo su politica monetaria y pasar de subir los tipos en 2018 a bajarlos en 2019. Hay pocas
expectativas, sin embargo, de que la Fed cambie su intencién de bajar los tipos en la préxima reunién del 30 y 31 de julio.
La economia americana esta desacelerandose y la inflacion permanece por debajo del 2%. Por tanto, pocos motivos tiene
una Fed presionada por Trump para no bajar los tipos, aunque sea un 0,25%.

Desde un punto de vista macro, las previsiones apuntan a un menor crecimiento en 2019, con una modesta recuperacion
en 2020, gracias al efecto de los mecanismos estabilizadores (bancos centrales, politica fiscal, precio del petréleo). El
principal riesgo sigue siendo un mayor proteccionismo de Estados Unidos, que deprima el comercio mundial y la actividad
manufacturera, provocando asimismo una potencial guerra de divisas. Si bien la politica monetaria tiene capacidad
operativa para reaccionar, existen dudas sobre su eficacia en un entorno de tipos bajos y riesgo de estancamiento secular.
El foco en préximos meses por tanto seguira puesto en las tensiones comerciales entre Estados Unidos y el grueso de sus
socios comerciales, que podria tener un impacto significativo en economias mas abiertas (como la europea).

Respecto a resultados empresariales, las estimaciones de BPA se han revisado ligeramente a la baja en lo que llevamos
de afio (-4%/-5% a nivel global), tras la revision de cifras de crecimiento y unos primeros meses de 2019 con sesgo mixto
y algo de cautela en las guias para todo el afio. En Europa, las principales revisiones a la baja se han producido en sector
autos (-13%), viajes y ocio (-10%), oil & gas (-9%), telecomunicaciones (-8%) y bancos (-7%). En el lado positivo,
alimentacion y bebidas (+3%), salud (+1,4%) y real estate (+0,1%). De esta forma, se estima un crecimiento de BPA en
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2019 basado en un repunte del crecimiento en segundo semestre 2019 En el Stoxx 600 por ejemplo, y segln
estimaciones de Factset, se espera un +6% en BPA 2019, pero con BPA plano en 1S19 (base de comparacién 1s18 algo
mas exigente).

La renta variable ha recuperado valoraciones de hace unos meses, tras subir mas un 15% en lo que llevamos de afio y
con ligeras revisiones a la baja de beneficios empresariales. En Europa, el Stoxx 600 esta cotizando a PER 2019e de
13,7x, con crecimientos en BPA en 2019e del 6%, FCF yield 5,5%, dividend yield del 4%, y una prima de riesgo implicita
de 8,5%. En Estados Unidos, el S&P 500 descuenta 17,2x PER 19e, FCF yield del 4,5% y una prima de riesgo implicita de
5,5%.

No obstante, es significativo el diferencial entre los valores mas caros y mas baratos, que se ha ampliado en los Ultimos
meses con el buen comportamiento de compaiiias “growth”. EI PER del primer quintil de compafiias esta en 23x (mayor
que en cualquier otro punto de la historia excepto en la burbuja tecnoldgica), mientras el PER del Gltimo quintil esta en
valoraciones por debajo de su media historica, llevando la prima del primer quintil al 125% sobre el ultimo quintil. En este
punto, cabe hacerse varias preguntas: 1) ¢ Se justifican estas valoraciones? En un entorno como el actual, con crecimiento
econdmico mas débhil, los inversores estan dispuestos a pagar una prima por compafiias con mejores fundamentales,
mayor solidez y crecimiento visible. 2) ¢tendremos una rotacion sectorial en proximos meses? Creemos que efectivamente
hay un riesgo de rotacion sectorial “pro-cicilca” dentro de los activos de riesgo. No obstante para que esto se produzca,
seria preciso ver antes una mejora en recuperacion en el crecimiento global, una subida en las yields de los bonos, o
ambos. Una recuperacion en el crecimiento global en el 2S19 sigue siendo probable, especialmente atendiendo al débil
crecimiento global reciente y las condiciones financieras mas favorables.

En cualquier caso, a pesar de este buen comportamiento en el primer semestre y de las incertidumbres mencionadas, el
escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestion activa y la seleccion de valores. Por un lado,
vemos como el contexto actual de bajos tipos de interés aumenta el atractivo de compafiias con elevada rentabilidad por
dividendo, bien cubiertos por la generacion de flujo de caja libre. La rentabilidad por dividendo del Stoxx 600 es superior al
4%, con el diferencial de la rentabilidad por dividendo frente al yield de los bonos gubernamentales en maximos histéricos
en Europa. Comprar compaiiias con elevada rentabilidad por dividendo no implica necesariamente seguir una estrategia
defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y telecoms), pero también
encontramos oportunidades interesantes en sectores ciclicos y con beta mas elevada (energia, materias primas, ocio,
quimicas, autos), con valoracién en niveles atractivos. Por otro lado, companiias con visibilidad de su crecimiento secular
(por encima del PIB global), solidez de balance, elevada rentabilidad sobre el capital empleado y generacion de caja, junto
con valoraciones razonables, deberian seguir teniendo un buen comportamiento en el actual contexto de bajo crecimiento.
Seguimos buscando compafiias con estas caracteristicas, especialmente en sectores como tecnologia, salud,
infraestructuras o nichos industriales. Creemos por tanto que la mejor forma de gestionar renta variable en este escenario
es diversificar las carteras y encontrar un equilibrio, combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables,
con compafiias claramente infravaloradas por el mercado, que a precios actuales pueden estar descontando ya un
escenario proximo a la recesién.

Respecto a renta fija, en deuda publica en Europa sefialar que la baja (negativa) rentabilidad de los bonos del Tesoro de
los Gobiernos europeos servira de apoyo a los de los paises periféricos, en un trasvase de los inversores hacia los
mercados que ofrecen algo de rentabilidad. Ademas, la posibilidad de que el BCE inicie de nuevo un QE actuara de
soporte al mercado, especialmente importante en los paises con peores fundamentales como ltalia.

En crédito, la renta fija privada grado de inversion ofrece retornos esperados muy bajos por lo que creemos que tiene
sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque siendo muy selectivos, especialmente en lo
que se refiere a los sectores ciclicos. En la parte de financieros, esperamos volatilidad en los AT1 con la posibilidad de
que no se ejecuten algunas “call”, por lo que nos enfocariamos a emisores de maxima calidad y con cupones altos. Por su
lado, consideramos que el LT2 esta muy castigado y consideramos que en la actualidad hay oportunidades; también
vigilariamos las call a corto plazo.

Por otro lado, el BCE esta estudiando posibles medidas para reducir el lastre que el tipo de depdsito negativo implica para
la rentabilidad de los bancos. Las posibles medidas a adoptar todavia estan en estudio, pero se especula la posibilidad de
que se produzca un escalonado en el tipo de depdsito. De ser asi, el sector financiero seria el directo beneficiado.

En renta fija Emergente sobreponderamos inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency”, que no estan tan
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expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”. La volatilidad de algunas divisas el pasado
verano nos hace ser mas prudentes

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
ES0113679137 - BANKINTER EUR 0 0,00 139 4,82
ES0113307062 - BANKIA SA EUR 0 0,00 132 4,60
ES0140609019 - CAIXABANK EUR 0 0,00 128 4,44
ES0113860A34 - BANCO DE SABADELL EUR 0 0,00 133 4,61
ES0113900J37 - BANCO SANTANDER EUR 0 0,00 321 11,18
ES0113211835 - BBVA EUR 0 0,00 304 10,57
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 1.157 40,22
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 1.157 40,22
ES0128520006 - RENTA 4 MONETARIO FI EUR 0 0,00 500 17,38
TOTAL IIC 0 0,00 500 17,38
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 1.657 57,60
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
FR0000131104 - BNP PARIBAS EUR 0 0,00 130 4,52
FR0000045072 - CREDIT AGRICOLE EUR 0 0,00 128 4,47
US5801351017 - MAC DONALD S uUsb 0 0,00 124 4,31
US4781601046 - JOHNSON & JOHNSON S USD 0 0,00 113 391
US1912161007 - COCA COLA uUsb 0 0,00 116 4,02
US6541061031 - NIKE USD 0 0,00 129 4,50
FR0000130809 - SOCIETE GENERALE EUR 0 0,00 125 4,35
DEOOOCBK1001 - COMMERZBANK AG EUR 0 0,00 109 3,79
US7427181091 - PROCTER & GAMBLE uUsb 0 0,00 120 4,18
CH0012138530 - CREDIT SUISSE CHF 0 0,00 134 4,66
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 1.228 42,71
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 1.228 42,71
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 0 0,00 1.228 42,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 2.885 100,31

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

11. Informacion sobre la politica de remuneracion

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

57



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

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION/ OHANA GLOBAL MARKETS
Fecha de registro: 27/03/2015

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de fondo:
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 7

Descripcion general

Politica de inversion: Se invertira directa o indirectamente a través de IIC en activos de Renta Variable y de Renta Fija
(incluidos depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no que sean liquidos). La exposicidon a Renta
Variable no tendra predeterminacién por criterios de seleccidn en cuanto a zonas geograficas, capitalizacion o sectores.
Respecto a la exposicion a activos de Renta Fija publica y/o privada, tampoco existira predeterminaciéon por emisores,
sector econémico, duracion, rating o solvencia y zona geogréfica, pudiendo invertir hasta un 100% de la exposicion total
en Renta Fija de baja calidad. Tanto por la parte invertida en Renta variable como en Renta Fija el compartimento podra
tener hasta un maximo del 60% de la exposicion total en paises emergentes. El riesgo divisa podra alcanzar el 100% de la
exposicion total.

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

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

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,40 -0,40 -0,20

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 191.233,09 0,00
N° de Participes 43 0
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

9,7

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 1.855 9,7005
2018 4.534 9,4929
2017 6.742 10,3417
2016 1.359 9,56941
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 0,35 0,00 0,35 0,35 0,00 0,35 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio
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2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR
Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Rentabilidad IIC 2,19 0,56 1,62 -4,07 -0,35 -8,21 7,79 4,77
. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,81 13-05-2019 -0,81 13-05-2019 -1,35 05-02-2018
Rentabilidad maxima (%) 0,46 20-06-2019 0,46 20-06-2019 0,89 29-06-2016

(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 : : : ~
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,03 3,84 1,90 2,94 1,58 3,96 2,67 4,14

lbex-35 11,76 11,14 12,33 15,86 10,52 13,78 12,91 25,83

Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,11 0,21 0,36 0,24 0,29 0,15 0,44
VaR histérico del

L 2,96 2,96 2,94 3,03 2,86 3,03 2,73 3,36

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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,52 0,27 0,25 0,28 0,25 1,02 1,13 1,48
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.
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[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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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 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.541.861 89.745 1,06
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 11.713 1.085 4,57
Renta Fija Mixta Internacional 19.738 588 3,44
Renta Variable Mixta Euro 14.697 149 2,75
Renta Variable Mixta Internacional 44.210 1.781 8,14
Renta Variable Euro 200.003 13.208 13,72
Renta Variable Internacional 207.390 15.040 14,67
IIC de Gestion Pasiva(1) 3.855 573 -0,24
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 745.077 25.399 3,66
Global 487.165 20.047 3,40
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 303.874 7.398 -0,09
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 3.579.584 175.013 0,32

*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
Importe

% sobre
Importe
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . )
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.365 73,58 2.719 59,97
* Cartera interior 723 38,98 1.385 30,55
* Cartera exterior 642 34,61 1.335 29,44
* 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) 933 50,30 2.242 49,45
(+/-) RESTO -443 -23,88 -427 -9,42
TOTAL PATRIMONIO 1.855 100,00 % 4534 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 4534 0 4534
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -62,11 -28,91 -62,11 62,17
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,50 -8,78 1,50 -112,93
(+) Rendimientos de gestion 1,79 -8,22 1,79 -116,48
+ Intereses -0,01 0,01 -0,01 -183,65
+ Dividendos 0,00 0,13 0,00 -100,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 13,49 0,00 13,49 -534.700,59
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,18 -2,55 -0,18 -94,57
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) -11,46 -5,73 -11,46 50,92
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos -0,04 -0,08 -0,04 -55,61
(-) Gastos repercutidos -0,43 -0,88 -0,43 -63,42
- Comision de gestion -0,35 -0,75 -0,35 -64,85
- Comision de depositario -0,05 -0,11 -0,05 -64,85
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -25,35
- Otros gastos de gestién corriente -0,02 -0,01 -0,02 9,10
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 -100,00
(+) Ingresos 0,14 0,31 0,14 -66,86
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,10 0,31 0,10 -76,07
+ Otros ingresos 0,04 0,00 0,04 1.632,62
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.855 4.534 1.855

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IlIC 731 39,40 1.385 30,53
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 731 39,40 1.385 30,53
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 192 10,37 274 6,05
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 192 10,37 274 6,05
TOTAL IIC 441 23,77 1.059 23,36
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 633 34,14 1.334 29,41
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.364 73,54 2.718 59,94

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

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

Distribucién Sectores

FONDOS: 14,83% ETC:10,37%

—OTROS: 12,75%

TESORERIA: 23,79%

SICAV: 38,26%

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

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

C/ Fut. FU. 10
YEAR U.S. T- L
NOCIONAL US NOTE 10YR 447 Inversion
NOTES 1000

190919
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Importe nominal L . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
NOCIONAL BONO ALEMAN 10YR C/ Fut. FU. BUND 513 Inversion
1000 060919
Total subyacente renta fija 960
C/ Fut. TLF
DJ STOXX 600 REAL ESTATE FDJEU9 100 62 Inversion
200919
V/ Fut. FU.
EURO STOXX 50 VOLATILITY INDEX VSTOXX 100 62 Inversion
170719
V/ Fut. FU. EURO
IN. EUROSTOXX 50 STOXX 50 10 135 Inversion
200919
Total subyacente renta variable 259
TOTAL OBLIGACIONES 1219

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X

X

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo X

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

XXX |X|X|X

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

En Febrero incorporacion de los gastos del servicio de andlisis financiero sobre inversiones.

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacion del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el numero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

En Junio:

Reembolsos/Reduccion del capital en circulaciéon de 1IC superior al 20% del compartimento ¢ RENTA 4 MULTIGESTION
OHANA GLOBAL MARKETSFI¢, de la [IC ¢ RENTA 4 MULTIGESTION, Fl¢,
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En Julio:

Se produjo una bajada de patrimonio superior al 20% en el compartimento "RENTA 4 MULTIGESTION OHANA GLOBAL
MARKETS FI" de la IIC n° 1857

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 (segun articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director 0 asesor, 0 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

Dos participes poseen participaciones significativas directas del 46,38% y un 22,87% del patrimonio del fondo
respectivamente. Gestora y depositario pertenecen al mismo grupo econémico. Pueden existir operaciones vinculadas
repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacién simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de
Deuda Publica, que realiza la Gestora con el Depositario. Esta IIC ha realizado operaciones de suscripcion/reembolso o
mantiene posiciones en otras IICs gestionadas por Renta 4 Gestora. La comision de gestion generada por estas entidades
se devuelve integramente a la IIC inversora.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 4,48 miles
de euros, que representa el 0,1013% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacién e intermediacién por ventas percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,4 miles de
euros, que representa el 0,0091% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacién e intermediacién por compras percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,51 miles
de euros, que representa el 0,0115% sobre el patrimonio medio.

El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 51.851,32 euros,
suponiendo un 1,17%.
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La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 1.166,77 euros, lo que supone un 0,03%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

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

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer semestre de 2019 cierra con un comportamiento positivo en gran parte de los activos, en contraste con lo visto
en el afio 2018. Si bien el crecimiento econémico se ha debilitado en lo que llevamos de afio, dentro de un contexto de
fuertes tensiones geopoliticas y comerciales, el impulso de la politica monetaria mas expansiva de los bancos centrales
(especialmente de la Fed) ha aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.

En renta variable, el semestre termina con ganancias del 17,3% en el S&P, del 15,7% en el Eurostoxx 50, 19,5% en el
Shanghai Composite, 9,2% en el MSCI Emerging Markets en ddlares, 7,7% en lbex 35y 6,3% en el Nikkei. En el caso
Estados Unidos, el S&P ha tenido el mejor primer semestre desde 1997, y solo tres Bolsas en el mundo (Chile, Malasia y
Nigeria) han tenido pérdidas (siendo ademas, bastante reducidas). Desde un punto de vista sectorial, en el escenario de
un crecimiento mas débil, los sectores mas defensivos, con menor volatilidad y mayor visibilidad en su crecimiento, han
tenido un mejor comportamiento relativo. En Europa, los que mejor se han comportado son Tecnologia (24,6%),
alimentacion y bebidas (23,8%) y construccion (21,1%). Los que peor se han comportado son Telecomunicaciones (-
1,8%), Bancos (0,9%) y Turismo & Ocio (1,9%).

Durante los primeros meses de 2019, el giro de la Fed en su politica monetaria (de pasar de subir los tipos en 2018, a
bajarlos en 2019) fue el principal catalizador, con una economia global en paulatina desaceleracién, pero mostrando
crecimiento en términos generales. Sin embargo, la escalada en la guerra comercial a partir de mayo (aumento de
aranceles de Estados Unidos a China, bloqueo a Huawei, etc.) provoco un nuevo episodio de incertidumbre por el
crecimiento econémico, con potenciales implicaciones en cadenas de valor globales e inversion. En el ultimo fin de
semana del semestre, los presidentes Xi Jinping y Trump se reunieron en Osaka durante la cumbre del G20 en Japon. El
resultado ha sido una reanudacion de negociaciones comerciales bilaterales (sin dar marcha atras en las ya impuestas). El
desenlace no resuelve el problema geopolitico y sigue habiendo falta de visibilidad sobre la futura evolucion, pero reduce
el riesgo a corto plazo y permite tener algo de esperanza sobre una posible resolucién exitosa del mismo. La geopolitica
en cualquier caso seguira siendo clave y continuara impactando los mercados globales.

En lo que respecta a renta fija, durante el 2T 2019 las rentabilidades de los bonos gubernamentales, tanto en Europa
como en EEUU, profundizaron su descenso, ante el incremento de las tensiones comerciales y las dudas sobre el
crecimiento econémico. En este escenario, tanto la Reserva Federal estadounidense como el BCE volvieron a dar una
vuelta de tuerca, posicionandose ya claramente hacia potenciales bajadas de los tipos de interés de referencia y, en
Europa, un posible reinicio del QE.

Asi, en la Zona Euro, el Banco Central Europeo ha retrasado de nuevo su “forward guidance”, indicando que los tipos de
interés de referencia se mantendran en los niveles actuales “al menos hasta el fin de la primera mitad de 2020", aunque
los mercados ya habian retrasado sus previsiones de subidas de tipos. Mas efectivo fue el discurso del presidente del
BCE, Mario Draghi, en el foro de bancos centrales de Sintra el 18 de junio, en el que indicé que “en ausencia de mejora
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(...) se requeriran estimulos adicionales” (hasta entonces el discurso abogaba por estimulos en caso de que se
materializaran los riesgos a la baja) en un entorno en el que “los indicadores para los préximos meses apuntan a una
continuada debilidad”. Ademas, Draghi se mostr6 mucho mas permisivo con la inflacién, indicando que “el objetivo de
inflacion es una media, por lo que en ocasiones esta debe situarse por encima”, mientras que hasta entonces habia una
mera tolerancia a que la inflacion pueda desviarse en ambas decisiones siempre y cuando converja al objetivo. El
discurso, que ha sido comparado con el historico “whatever it takes”, eliminé el suelo que los mercados consideraban que
existia en los tipos de interés de referencia, y ya se descuenta una posible bajada de 10 p.b. antes de finales de afio. Tras
esto, la rentabilidad de los bonos gubernamentales europeos profundizé en su descenso, siendo destacable el impacto en
los bonos periféricos, que han estrechando significativamente respecto al bund, como consecuencia de la bisqueda de
rentabilidad por parte de los inversores, al encontrarse gran parte de la curva de los bonos soberanos “core” en negativo.
Mientras, en EEUU, la Fed, también con un discurso algo méas “dovish”, sorprendié con un diagrama de puntos en el que
ya siete de sus miembros consideran apropiada una bajada de 50 p.b. en lo que queda de ejercicio. Los mercados
financieros dan por descontada una bajada de 25 p.b. en julio, y quizas de 50 p.b., y de 100 p.b. en los préximos doce
meses, expectativas que, a falta de un deterioro mayor del actualmente contemplado en el entorno macro, nos parecen
excesivas.

Por su parte, en renta fija privada en el 2T2019 hemos asistido a un movimiento de ida y vuelta en los diferenciales de
crédito, que primero ampliaron ante las peores perspectivas econémicas y posteriormente volvieron a estrechar en junio,
como consecuencia de la relajacion de las tensiones comerciales y el apoyo de los bancos centrales.

Respecto a otros activos, el Brent sube un 24% en el semestre (hasta 66,7 USD/batrril), al tiempo que otras materias
primas como niquel (+19%) o cobre (+4%) también han tenido buen comportamiento. El oro (+9%), ha actuado como
activo refugio ante las tensiones comerciales, con mejor comportamiento en la Gltima parte del semestre.

Desde el punto de vista macroecondmico, se observa un empeoramiento de los principales indicadores en los Gltimos
meses. La escalada de la guerra comercial amenaza la continuidad del ciclo, condicionando las perspectivas
macroeconomicas y financieras para 2019-2020. El paso hacia una menor integracion econémica supone un fuerte shock
de incertidumbre, con un potencial impacto negativo sobre el PIB mundial y un aumento de las primas de riesgo. La
evolucién para lo que queda de 2019 vendra marcada por la interaccién de las implicaciones de la guerra comercial, y el
efecto de los factores estabilizadores (nuevas medidas de politica monetaria, politicas fiscales, descenso del precio del
petroleo). En Europa, el crecimiento se debilita en un entorno mas incierto, donde las tensiones comerciales y la
sostenibilidad de la recuperacién generan dudas. Los mayores focos de debilidad estan en la economia italiana y en el
sector autos, y varios focos sesgan el crecimiento a la baja: guerra comercial, Italia, y un “hard Brexit”

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

La evolucidon del fondo en este primer semestre del afio ha sido mas volatil de lo habitual debido a los fuertes cambios de
tendencia de los distintos activos financieros desde finales del afio pasado. Esto nos ha llevado a reducir sustancialmente
el posicionamiento del fondo en renta variable y sobreponderar las posiciones en renta fija y oro (o que nos ha beneficiado
en este pasado mes de Junio).

c. indice de referencia.

N/A

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

Su patrimonio se sitia en 1,86 millones de euros frente a 4,53 millones de euros del

periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 0 a 43.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitta en 2,19% frente al
1,62% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,52% del patrimonio durante el periodo frente al
0,53% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 3,03% frente al 1,9% del periodo anterior.
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El valor liguidativo del fondo se sitia en 9,701 a lo largo del periodo frente a 9,493
del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 2,19% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 1,62%
del periodo anterior, le sitta por debajo de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacién inversora ( Global ) pertenecientes a

la gestora, que es de 3,4%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Renta 4 Multigestién Ohana Global Markets cuenta con una liquidez del 53% sobre el patrimonio en tesoreria.

El resto de patrimonio se encuentra invertido en ETF de renta fija como Black Rock Global Funds-Globa y db x-trackers Il
Emerging Mark. Ademéas de las posiciones en Embarcadero Private Equity y Dafiver Capital SICAV.

El fondo invierte principalmente en activos denominados en divisa euro y délar americano.

b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo cuenta con posiciones compradas en futuros sobre BUND, y T-Notes americanos. Ademas de posiciones cortas
sobre volatilidad de Eurostoxx y Eurostoxx, tanto con finalidad de inversion como de cobertura.

d. Otra informacion sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 2,19% sitta al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de 0,02%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.LI.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacién o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestién
tiene una participacion que represente un porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora , de
conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto ,lo considere relevante o cuando existan derechos
econdmicos a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercerd siempre.

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

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
Durante el periodo la IIC no ha asistido a ninguna Junta General de Accionistas, por considerar que su participacion en las
mismas no es relevante en la defensa de los derechos de los participes.

HECHOS RELEVANTES

En Febrero incorporacion de los gastos del servicio de andlisis financiero sobre inversiones.

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
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financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

En Junio:

Reembolsos/Reduccidn del capital en circulacién de IIC superior al 20% del compartimento “RENTA 4 MULTIGESTION
OHANA GLOBAL MARKETSFI" de la IIC “RENTA 4 MULTIGESTION, FI”

En Julio:

Se produjo una bajada de patrimonio superior al 20% en el compartimento "RENTA 4 MULTIGESTION OHANA GLOBAL
MARKETS FI" de la IIC n° 1857

El fondo mantuvo un descubierto superior al 5% en el compartimento "Ohana Global Markets FI"

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

REMUNERACION DE LA TESORERIA
La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de andlisis asociado al fondo Renta 4 Multigestién Ohana Global Markets para el primer semestre de 2019 es de
361,04€. Siendo el estimado para el ejercicio 2019 de 710,47€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Para esta primera parte del segundo semestre no se esperan grandes cambios en el posicionamiento del fondo.

Tras un primer semestre muy positivo para los activos de riesgo, arrancamos otro con muchas incertidumbres abiertas:
guerra comercial, dudas sobre ciclo econémico, nuevos estimulos monetarios por parte de la FED y el BCE, mercados
emergentes/China, Brexit, y volatilidad en divisas. En este escenario, los mercados siguen en “modo alerta”, siendo
vulnerables a shocks de crecimiento (provenientes por ejemplo de escalada de tensiones comerciales Estados Unidos —
China), asi como decepciones en politica monetaria por parte de bancos centrales. En este contexto, la volatilidad deberia
seguir acompafiandonos.

Tras los acontecimientos de Osaka entre Trump y Xi Jinping, hay dos cuestiones claves para la evolucién en préximos
meses. La primera es si el eventual acuerdo va a ser capaz de evitar la desaceleracién econémica en curso. Los Ultimos
datos de confianza y sentimiento del consumidor americano han sido tibios y el gasto de los consumidores americanos en
mayo crecid solo un 0,2%, llevando al consenso a rebajar su estimacion de crecimiento para el segundo trimestre. Si bien
se apunta como principal factor a la guerra comercial, se puede pensar en que hay otros factores detras de esa debilidad
del crecimiento americano, como, por ejemplo, el propio cansancio del ciclo tras la etapa mas larga de expansiéon que
haya vivido nunca la economia norteamericana al haberse superado los ciento veinte meses sin recesion. Una segunda
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pregunta es si la Fed va a olvidar su idea de bajar los tipos de interés en el caso de que finalmente haya acuerdo entre
EE.UU. y China. Tendria mucho sentido que lo hiciese, ya que la guerra comercial ha sido el principal motivo al que la Fed
ha aludido para girar en redondo su politica monetaria y pasar de subir los tipos en 2018 a bajarlos en 2019. Hay pocas
expectativas, sin embargo, de que la Fed cambie su intencién de bajar los tipos en la préxima reunién del 30 y 31 de julio.
La economia americana esta desacelerandose y la inflacion permanece por debajo del 2%. Por tanto, pocos motivos tiene
una Fed presionada por Trump para no bajar los tipos, aunque sea un 0,25%.

Desde un punto de vista macro, las previsiones apuntan a un menor crecimiento en 2019, con una modesta recuperacion
en 2020, gracias al efecto de los mecanismos estabilizadores (bancos centrales, politica fiscal, precio del petréleo). El
principal riesgo sigue siendo un mayor proteccionismo de Estados Unidos, que deprima el comercio mundial y la actividad
manufacturera, provocando asimismo una potencial guerra de divisas. Si bien la politica monetaria tiene capacidad
operativa para reaccionar, existen dudas sobre su eficacia en un entorno de tipos bajos y riesgo de estancamiento secular.
El foco en préximos meses por tanto seguird puesto en las tensiones comerciales entre Estados Unidos y el grueso de sus
socios comerciales, que podria tener un impacto significativo en economias mas abiertas (como la europea).

Respecto a resultados empresariales, las estimaciones de BPA se han revisado ligeramente a la baja en lo que llevamos
de afo (-4%/-5% a nivel global), tras la revision de cifras de crecimiento y unos primeros meses de 2019 con sesgo mixto
y algo de cautela en las guias para todo el afio. En Europa, las principales revisiones a la baja se han producido en sector
autos (-13%), viajes y ocio (-10%), oil & gas (-9%), telecomunicaciones (-8%) y bancos (-7%). En el lado positivo,
alimentacién y bebidas (+3%), salud (+1,4%) y real estate (+0,1%). De esta forma, se estima un crecimiento de BPA en
2019 basado en un repunte del crecimiento en segundo semestre 2019 En el Stoxx 600 por ejemplo, y segln
estimaciones de Factset, se espera un +6% en BPA 2019, pero con BPA plano en 1S19 (base de comparacién 1s18 algo
mas exigente).

La renta variable ha recuperado valoraciones de hace unos meses, tras subir mas un 15% en lo que llevamos de afio y
con ligeras revisiones a la baja de beneficios empresariales. En Europa, el Stoxx 600 esta cotizando a PER 2019e de
13,7x, con crecimientos en BPA en 2019e del 6%, FCF yield 5,5%, dividend yield del 4%, y una prima de riesgo implicita
de 8,5%. En Estados Unidos, el S&P 500 descuenta 17,2x PER 19e, FCF yield del 4,5% y una prima de riesgo implicita de
5,5%.

No obstante, es significativo el diferencial entre los valores mas caros y mas baratos, que se ha ampliado en los Ultimos
meses con el buen comportamiento de compaiiias “growth”. EI PER del primer quintil de compafiias esta en 23x (mayor
que en cualquier otro punto de la historia excepto en la burbuja tecnolégica), mientras el PER del Gltimo quintil esta en
valoraciones por debajo de su media historica, llevando la prima del primer quintil al 125% sobre el ultimo quintil. En este
punto, cabe hacerse varias preguntas: 1) ¢ Se justifican estas valoraciones? En un entorno como el actual, con crecimiento
econdmico mas débhil, los inversores estan dispuestos a pagar una prima por compafiias con mejores fundamentales,
mayor solidez y crecimiento visible. 2) ¢tendremos una rotacion sectorial en préximos meses? Creemos que efectivamente
hay un riesgo de rotacion sectorial “pro-cicilca” dentro de los activos de riesgo. No obstante para que esto se produzca,
seria preciso ver antes una mejora en recuperacion en el crecimiento global, una subida en las yields de los bonos, o
ambos. Una recuperacion en el crecimiento global en el 2S19 sigue siendo probable, especialmente atendiendo al débil
crecimiento global reciente y las condiciones financieras mas favorables.

En cualquier caso, a pesar de este buen comportamiento en el primer semestre y de las incertidumbres mencionadas, el
escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestion activa y la seleccion de valores. Por un lado,
vemos como el contexto actual de bajos tipos de interés aumenta el atractivo de compafiias con elevada rentabilidad por
dividendo, bien cubiertos por la generacion de flujo de caja libre. La rentabilidad por dividendo del Stoxx 600 es superior al
4%, con el diferencial de la rentabilidad por dividendo frente al yield de los bonos gubernamentales en maximos histéricos
en Europa. Comprar compaiiias con elevada rentabilidad por dividendo no implica necesariamente seguir una estrategia
defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y telecoms), pero también
encontramos oportunidades interesantes en sectores ciclicos y con beta mas elevada (energia, materias primas, ocio,
quimicas, autos), con valoracién en niveles atractivos. Por otro lado, companiias con visibilidad de su crecimiento secular
(por encima del PIB global), solidez de balance, elevada rentabilidad sobre el capital empleado y generacion de caja, junto
con valoraciones razonables, deberian seguir teniendo un buen comportamiento en el actual contexto de bajo crecimiento.
Seguimos buscando compafiias con estas caracteristicas, especialmente en sectores como tecnologia, salud,
infraestructuras o nichos industriales. Creemos por tanto que la mejor forma de gestionar renta variable en este escenario
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es diversificar las carteras y encontrar un equilibrio, combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables,
con compafiias claramente infravaloradas por el mercado, que a precios actuales pueden estar descontando ya un
escenario proximo a la recesion.

Respecto a renta fija, en deuda publica en Europa sefialar que la baja (negativa) rentabilidad de los bonos del Tesoro de
los Gobiernos europeos servira de apoyo a los de los paises periféricos, en un trasvase de los inversores hacia los
mercados que ofrecen algo de rentabilidad. Ademas, la posibilidad de que el BCE inicie de nuevo un QE actuara de
soporte al mercado, especialmente importante en los paises con peores fundamentales como ltalia.

En crédito, la renta fija privada grado de inversién ofrece retornos esperados muy bajos por lo que creemos que tiene
sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque siendo muy selectivos, especialmente en lo
gue se refiere a los sectores ciclicos. En la parte de financieros, esperamos volatilidad en los AT1 con la posibilidad de
gue no se ejecuten algunas “call”, por lo que nos enfocariamos a emisores de maxima calidad y con cupones altos. Por su
lado, consideramos que el LT2 esta muy castigado y consideramos que en la actualidad hay oportunidades; también
vigilariamos las call a corto plazo.

Por otro lado, el BCE esta estudiando posibles medidas para reducir el lastre que el tipo de depdsito negativo implica para
la rentabilidad de los bancos. Las posibles medidas a adoptar todavia estan en estudio, pero se especula la posibilidad de
gue se produzca un escalonado en el tipo de depdsito. De ser asi, el sector financiero seria el directo beneficiado.

En renta fija Emergente sobreponderamos inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency”, que no estan tan
expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”. La volatilidad de algunas divisas el pasado

verano nos hace ser mas prlldpnpr

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
[TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

ES0125644007 - PARTICIPACIONES|S4181 SM EUR 456 24,57 400 8,82

ES0130576020 - PARTICIPACIONES|EMBARCADERO PRI EQ EUR 275 14,83 236 5,20

ES0128520006 - RENTA 4 MONETARIO FI EUR 0 0,00 749 16,51
TOTAL IIC 731 39,40 1.385 30,53
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 731 39,40 1.385 30,53
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

DEOOOA1EKOG3 - ACCIONES|XAD1 GR EUR 192 10,37 274 6,05
TOTAL RV COTIZADA 192 10,37 274 6,05
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 192 10,37 274 6,05

LU0376989207 - PARTICIPACIONES|ABESOAA LX EUR 0 0,00 75 1,65

LU1720110474 - PARTICIPACIONES|LXALAEA LX EUR 0 0,00 492 10,86

LU0448666502 - PARTICIPACIONES|BGFIA2U LX EUR 101 5,44 9] 0,00

LU0093504206 - PARTICIPACIONES|MEREHUI LX EUR 153 8,25 0 0,00
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Descripcion de lainversion y emisor Divisa Periods actual Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU0321462953 - PARTICIPACIONES|XEMB GR EUR 187 10,08 0 0,00
LU1534068801 - DEU FLOATING RATE NOTES FC EUR 0 0,00 492 10,85
TOTAL IIC 441 23,77 1.059 23,36
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 633 34,14 1.334 29,41
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.364 73,54 2.718 59,94

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

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

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

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacién de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento
total

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION/ ANDROMEDA VALUE CAPITAL
Fecha de registro: 12/06/2015

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 7

Descripcion general

Politica de inversién: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice S&P500 (para la Renta Variable) y la letra
del tesoro espafiol a tres meses (para la Renta Fija). Se invierte un 0%-100% del patrimonio en IIC financieras, que sean
activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora, invirtiendo como maximo un 30% en |IC no
armonizadas.

Se invierte, directa o indirectamente, un 0-100% de la exposicion total en Renta Variable o en activos de Renta Fija publica
ylo privada (incluyendo depdésitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean liquidos). La exposicion
a riesgo divisa sera del 0-100% de la exposicion total.

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

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

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,40 -0,40 -0,20

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 1.325.870,68 0,00
N° de Participes 1.236 0
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

14,79

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 19.610 14,7901
2018 12.418 11,9664
2017 4.412 11,3585
2016 3.412 10,8121
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 0,59 1,97 2,56 0,59 1,97 2,56 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Rentabilidad IIC 23,60 3,77 19,10 -12,86 8,45 5,35 5,05 10,60

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -3,36 13-05-2019 -3,42 03-01-2019 -5,63 19-11-2018
Rentabilidad maxima (%) 2,61 23-04-2019 5,05 04-01-2019 8,08 27-12-2018

(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 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 : : : .
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 19,24 18,33 20,11 35,85 11,51 21,28 5,10 10,15
lbex-35 11,76 11,14 12,33 15,86 10,52 13,78 12,91 25,83
Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,11 0,21 0,36 0,24 0,29 0,15 0,44
BENCHM R4 MULTIG
6,55 5,96 7,05 12,12 4,14 8,61 4,80 12,52
ANDROMED 4057
VaR histérico del
L 7,30 7,30 7,05 6,47 5,03 6,47 4,72 6,00
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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,66 0,33 0,33 0,33 0,33 1,31 1,32 1,31

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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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 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.541.861 89.745 1,06
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 11.713 1.085 4,57
Renta Fija Mixta Internacional 19.738 588 3,44
Renta Variable Mixta Euro 14.697 149 2,75
Renta Variable Mixta Internacional 44.210 1.781 8,14
Renta Variable Euro 200.003 13.208 13,72
Renta Variable Internacional 207.390 15.040 14,67
IIC de Gestion Pasiva(1) 3.855 573 -0,24
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 745.077 25.399 3,66
Global 487.165 20.047 3,40
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 303.874 7.398 -0,09
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 3.579.584 175.013 0,32

*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)
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 16.465 83,96 11.678 94,04
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 16.465 83,96 11.678 94,04
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 3.406 17,37 656 5,28
(+/-) RESTO -260 -1,33 84 0,68
TOTAL PATRIMONIO 19.610 100,00 % 12.418 100,00 %
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)

12.418
23,15
0,00
18,28
20,97
0,00
0,08
0,00
22,21
0,00
-1,28
0,00
-0,01
-0,02
-2,69
-2,56
-0,05
-0,01
0,00
-0,07
0,00
0,00
0,00
0,00
19.610

0
69,96
0,00
-4,35
-3,35
0,00
0,28
0,00
0,01
0,00
-3,60
-0,02
0,00
-0,02
-1,02
-0,89
-0,07
0,00
0,00
-0,04
0,01
0,00
0,01
0,00
12.418

12.418
23,15
0,00
18,28
20,97
0,00
0,08
0,00
22,21
0,00
-1,28
0,00
-0,01
-0,02
-2,69
-2,56
-0,05
-0,01
0,00
-0,07
0,00
0,00
0,00
0,00
19.610

-52,93
0,00
-698,23
-991,71
0,00
-61,53
0,00
528.173,80
0,00
-49,39
-100,00
0,00
7,68
276,61
307,52
-5,47
224,89
380,54
124,58
-95,81
0,00
-99,80
0,00

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 16.460 83,91 11.672 94,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 16.460 83,91 11.672 94,00
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 16.460 83,91 11.672 94,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 16.460 83,91 11.672 94,00

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

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

Distribucién Sectores

TESORERIA: 14,74%
COMUNICACIONES
24.B4%

_ CONSUMO NO cicLICO:
579%

—OTROS: 4.,39%

TECNOLOGIA 50,24%

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/ Fut. FU. E-MINI
EURO EURO FX 62500 439 Inversion
160919
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Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido

V/ Fut. FU. EURO

EURO FX 125000 14.414 Inversion
160919
Total subyacente tipo de cambio 14853
TOTAL OBLIGACIONES 14853

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

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

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Se aprueba la adhesion de la IIC a la class action contra Wells Fargo &Company, con motivo de la difusién de informacion
publica considerada falsa o engafiosa. RENTA 4 GESTORA, SGIIC, S.A. ha contratado los servicios de una entidad con
dilatada experiencia internacional en la gestién de procedimientos de reclamacion colectiva ante organismos judiciales
extranjeros. Se considera razonable la imputacion a la IIC de los gastos excepcionales para la defensa juridica de los
intereses de los participes, siempre y cuando se cumplan una serie de requisitos. Por ello, los honorarios y gastos
derivados de la prestacion de este servicio se imputara a la 1IC exclusivamente como comision de éxito, en funcién del
importe ciertamente recuperado.

En febrero:

Incorporacion de los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones

Incorporacion de los gastos de la utilizacion de los indices de referencia (ahora la version Total Return)

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacion del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el numero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.
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En Abril:

Informacion sobre la adhesion de la |IC a la class action contra WELLS FARGO&COMPANY.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

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

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

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

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Un participe posee una participacion significativa directa del 20,69% del patrimonio del fondo. Gestora y depositario
pertenecen al mismo grupo econémico. 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.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 1,3 miles de
euros, que representa el 0,0075% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas por el grupo de la gestora han sido de 1,73 miles de
euros, que representa el 0,01% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacién e intermediacién por compras percibidas por el grupo de la gestora han sido de 1,91 miles
de euros, que representa el 0,011% sobre el patrimonio medio.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 4.457,68 euros, lo que supone un 0,03%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

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.
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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 situacion de los mercados.

El primer semestre de 2019 cierra con un comportamiento positivo en gran parte de los activos, en contraste con lo visto
en el afio 2018. Si bien el crecimiento econémico se ha debilitado en lo que llevamos de afio, dentro de un contexto de
fuertes tensiones geopoliticas y comerciales, el impulso de la politica monetaria mas expansiva de los bancos centrales
(especialmente de la Fed) ha aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.

En renta variable, el semestre termina con ganancias del 17,3% en el S&P, del 15,7% en el Eurostoxx 50, 19,5% en el
Shanghai Composite, 9,2% en el MSCI Emerging Markets en ddlares, 7,7% en lbex 35y 6,3% en el Nikkei. En el caso
Estados Unidos, el S&P ha tenido el mejor primer semestre desde 1997, y solo tres Bolsas en el mundo (Chile, Malasia y
Nigeria) han tenido pérdidas (siendo ademas, bastante reducidas). Desde un punto de vista sectorial, en el escenario de
un crecimiento mas débil, los sectores mas defensivos, con menor volatilidad y mayor visibilidad en su crecimiento, han
tenido un mejor comportamiento relativo. En Europa, los que mejor se han comportado son Tecnologia (24,6%),
alimentacion y bebidas (23,8%) y construccion (21,1%). Los que peor se han comportado son Telecomunicaciones (-
1,8%), Bancos (0,9%) y Turismo & Ocio (1,9%).

Durante los primeros meses de 2019, el giro de la Fed en su politica monetaria (de pasar de subir los tipos en 2018, a
bajarlos en 2019) fue el principal catalizador, con una economia global en paulatina desaceleracion, pero mostrando
crecimiento en términos generales. Sin embargo, la escalada en la guerra comercial a partir de mayo (aumento de
aranceles de Estados Unidos a China, bloqueo a Huawei, etc.) provoco un nuevo episodio de incertidumbre por el
crecimiento economico, con potenciales implicaciones en cadenas de valor globales e inversién. En el altimo fin de
semana del semestre, los presidentes Xi Jinping y Trump se reunieron en Osaka durante la cumbre del G20 en Japén. El
resultado ha sido una reanudacion de negociaciones comerciales bilaterales (sin dar marcha atras en las ya impuestas). El
desenlace no resuelve el problema geopolitico y sigue habiendo falta de visibilidad sobre la futura evolucién, pero reduce
el riesgo a corto plazo y permite tener algo de esperanza sobre una posible resolucién exitosa del mismo. La geopolitica
en cualquier caso seguira siendo clave y continuarad impactando los mercados globales.

En lo que respecta a renta fija, durante el 2T 2019 las rentabilidades de los bonos gubernamentales, tanto en Europa
como en EEUU, profundizaron su descenso, ante el incremento de las tensiones comerciales y las dudas sobre el
crecimiento econémico. En este escenario, tanto la Reserva Federal estadounidense como el BCE volvieron a dar una
vuelta de tuerca, posicionandose ya claramente hacia potenciales bajadas de los tipos de interés de referencia y, en
Europa, un posible reinicio del QE.

Asi, en la Zona Euro, el Banco Central Europeo ha retrasado de nuevo su “forward guidance”, indicando que los tipos de
interés de referencia se mantendran en los niveles actuales “al menos hasta el fin de la primera mitad de 2020", aunque
los mercados ya habian retrasado sus previsiones de subidas de tipos. Mas efectivo fue el discurso del presidente del
BCE, Mario Draghi, en el foro de bancos centrales de Sintra el 18 de junio, en el que indic6 que “en ausencia de mejora
(...) se requeriran estimulos adicionales” (hasta entonces el discurso abogaba por estimulos en caso de que se
materializaran los riesgos a la baja) en un entorno en el que “los indicadores para los préximos meses apuntan a una
continuada debilidad”. Ademas, Draghi se mostr6 mucho mas permisivo con la inflacién, indicando que “el objetivo de
inflacion es una media, por lo que en ocasiones esta debe situarse por encima”, mientras que hasta entonces habia una
mera tolerancia a que la inflacion pueda desviarse en ambas decisiones siempre y cuando converja al objetivo. El
discurso, que ha sido comparado con el historico “whatever it takes”, eliminé el suelo que los mercados consideraban que
existia en los tipos de interés de referencia, y ya se descuenta una posible bajada de 10 p.b. antes de finales de afio. Tras
esto, la rentabilidad de los bonos gubernamentales europeos profundizé en su descenso, siendo destacable el impacto en
los bonos periféricos, que han estrechando significativamente respecto al bund, como consecuencia de la bisqueda de
rentabilidad por parte de los inversores, al encontrarse gran parte de la curva de los bonos soberanos “core” en negativo.
Mientras, en EEUU, la Fed, también con un discurso algo méas “dovish”, sorprendié con un diagrama de puntos en el que
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ya siete de sus miembros consideran apropiada una bajada de 50 p.b. en lo que queda de ejercicio. Los mercados
financieros dan por descontada una bajada de 25 p.b. en julio, y quizas de 50 p.b., y de 100 p.b. en los préximos doce
meses, expectativas que, a falta de un deterioro mayor del actualmente contemplado en el entorno macro, nos parecen
excesivas.

Por su parte, en renta fija privada en el 2T2019 hemos asistido a un movimiento de ida y vuelta en los diferenciales de
crédito, que primero ampliaron ante las peores perspectivas econémicas y posteriormente volvieron a estrechar en junio,
como consecuencia de la relajacion de las tensiones comerciales y el apoyo de los bancos centrales.

Respecto a otros activos, el Brent sube un 24% en el semestre (hasta 66,7 USD/batrril), al tiempo que otras materias
primas como niquel (+19%) o cobre (+4%) también han tenido buen comportamiento. El oro (+9%), ha actuado como
activo refugio ante las tensiones comerciales, con mejor comportamiento en la Gltima parte del semestre.

Desde el punto de vista macroecondmico, se observa un empeoramiento de los principales indicadores en los Gltimos
meses. La escalada de la guerra comercial amenaza la continuidad del ciclo, condicionando las perspectivas
macroeconomicas y financieras para 2019-2020. El paso hacia una menor integracion econémica supone un fuerte shock
de incertidumbre, con un potencial impacto negativo sobre el PIB mundial y un aumento de las primas de riesgo. La
evolucién para lo que queda de 2019 vendra marcada por la interaccién de las implicaciones de la guerra comercial, y el
efecto de los factores estabilizadores (nuevas medidas de politica monetaria, politicas fiscales, descenso del precio del
petroleo). En Europa, el crecimiento se debilita en un entorno mas incierto, donde las tensiones comerciales y la
sostenibilidad de la recuperacién generan dudas. Los mayores focos de debilidad estan en la economia italiana y en el
sector autos, y varios focos sesgan el crecimiento a la baja: guerra comercial, Italia, y un “hard Brexit”

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

Tras un comienzo de afio con una tasa de inversion en renta variable por encima del 90% se ha concluido el semestre con
una tasa ligeramente por debajo cercana al 84%, siendo fruto de una actitud mas paciente que de una necesidad de
vender posiciones. El afio comenzé con las valoraciones bursatiles bastante descontadas mientras que actualmente nos
encontramos en un entorno normal. La parte que no se encuentra invertida en renta variable permanece en liquidez a la
espera de inversiones que satisfagan los requerimientos y retornos esperados.

c. indice de referencia.

El tracking error medido como El exceso de rentabilidad sobre El benchmark en El periodo de referencia es de 5,625

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

Su patrimonio se sitia en 19,61 millones de euros frente a 12,42 millones de euros del

periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 0 a 1236.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitta en 23,6% frente al
19,1% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,66% del patrimonio durante el periodo frente al
0,66% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 19,24% frente al 20,11% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitda en 14,79 a lo largo del periodo frente a 11,966
del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 23,6% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 19,1%
del periodo anterior, le situa por encima de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacion inversora ( Global ) pertenecientes a

la gestora, que es de 3,4%

81




2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el periodo se ha procedido a desinvertir en Liberty Broadband, Comcast, Booking, Berkshire Hathaway, Markel,
Asos, GrubHub y Cloudera.

En el apartado de inversiones han entrado en el fondo: Adyien, una pasarela de pagos en la que se aprecian sus rapidas
cuotas de ganancia, TAM y facilidad y utilidad de uso por parte de comerciantes online. Tenable Holdings, un “vulnerability
management” que pese a participar en un sector muy competitivo sus capacidades de machine learning, las necesidades
incipientes del sector y sus mas de 105 puntos de conexion la convierten en un buen candidato para capitalizar en el
futuro. Eventbrite, se trata de una plataforma de gestién de eventos que anda en proceso de integracion tras adquirir a un
competidor de tamafio relevante. Tal integracion supone cierta disrupcién interna a como esta configurado el negocio, pero
de ejecutarse correctamente supondra una creacion de valor importante. Sailpoint Technologies Holding, software
dedicado al “gobernance” en empresas, de amplia necesidad por instituciones financieras y de gran tamafio Fortune 1000,
que ante las nuevas conexiones de empleados a dispositivos y online hace falta definir mejores protocolos de acceso.
Fastly, es un CDN de nueva generacion muy enfocado al sector “streaming”, al igual que con Tenable es un mercado muy
competitivo donde Cloudfront y Cloudflare estan liderando, pero que ante las nuevas oportunidades que se estan abriendo
Fastly puede ser el tercero en crear mercado. Advanced Micro Devices, debido a los problemas de produccion en
procesadores por parte de Intel, AMD tiene una oportunidad clarisima de robar cuota al otorgar mejores capacidades en
mononucleo y multinucleo al igual que un precio extremadamente mas competitivo. Finalmente, Smartsheet, como
software de gestién de equipo que esté atrayendo tasas rapidisimas entre los empleados més jovenes de las empresas en
las que se estd implantando. Ademas, entra a competir en una categoria nueva de reciente creacién empresarial y las
posibilidades de ser mucho méas grande y por tanto crear valor son altas.

A final de semestre el peso en renta variable es del 83,94%. Distribuido geograficamente el peso de la cartera en EEUU es
del 79,22%, mientras que en Europa un 4,72%. En cuanto a sectores la distribucién quedaria de la siguiente manera:
tecnologia representa un 58,47%, comunicaciones 7,08%, ciclicas 3,87%, servicios 2,92%, industrial 2,44%, servicios
financieros 2,38%, media 2,17%, consumo no ciclico 1,40%, telecomunicaciones 1,29%, electrénica 0,66%, distribucion
0,63%, bienes de consumo 0,57% y automoviles 0,05%.

Respecto a las principales posiciones estas serian:

Amazon debido a su buen posicionamiento en el entorno “cloud” supone la creacion de un lider con amplias ventajas,
competitivas, ademas de un “ecommerce” e incipiente negocio de publicidad. Amazon representa un 4,63%

Microsoft, repite dinamicas bastante parecidas a las de Amazon en el “cloud” donde claramente todavia puede seguir
creciendo. Representa 4,07%

Atlassian, la adquisicion de OpsGenie mas nuevas funcionalidades como Bitbucket suma a lo ya existente de Jira 'y
Confluence supone un lider en la gestion de evento y codigo a nivel empresarial. Representa un 3,19%.

Twilio, se ha convertido en el estandar por defecto de desarrolladores para software de comunicacién que sumado a la
iniciativa de Flex todavia en fase beta lo convierten en el servicio Premium en este sector. Representa 3,14% del fondo.
Ademas de Netflix, Paypal, Adobe o Dropbox. Shopify, uno de los grandes lideres en software ecommerce mundialmente
extendido y con nuevas iniciativas innovadoras para seguir haciendo fuerza. Representa un 2,44%.

Match Group, plataforma de citas lider mundialmente. Supone 2,40%

En suma, las diez primeras posiciones suponen un 30,73% de la cartera.

Finalmente, en torno a un 15% se encuentra en liquidez a la espera de oportunidades.

b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

En el &mbito de futuros el fondo los emplea para cubrir la moneda ddlar. A cierre de semestre dicha posicién estaba
compuesta por 115 futuros euro ddlar y 7 futuros mini euro doélar.
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d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 23,6% sitGa al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por
su indice Benchmark, que es de 8,59%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
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.L.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
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
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.

JUNTAS DE ACCIONISTAS

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

HECHOS RELEVANTES

Se aprueba la adhesion de la IIC a la class action contra Wells Fargo &Company, con motivo de la difusion de informacion
publica considerada falsa o engafiosa. RENTA 4 GESTORA, SGIIC, S.A. ha contratado los servicios de una entidad con
dilatada experiencia internacional en la gestién de procedimientos de reclamacioén colectiva ante organismos judiciales
extranjeros. Se considera razonable la imputacién a la IIC de los gastos excepcionales para la defensa juridica de los
intereses de los participes, siempre y cuando se cumplan una serie de requisitos. Por ello, los honorarios y gastos
derivados de la prestacion de este servicio se imputara a la 11IC exclusivamente como comision de éxito, en funcién del
importe ciertamente recuperado.

En febrero:
Incorporacion de los gastos del servicio de andlisis financiero sobre inversiones

Incorporacion de los gastos de la utilizacion de los indices de referencia (ahora la version Total Return)

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

En Abril:
Informacién sobre la adhesién de la IIC a la class action contra WELLS FARGO&COMPANY
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REMUNERACION DE LA TESORERIA
La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo Renta 4 Multigestion/Andromeda Value Capital para el primer semestre de 2019 es
de 1.198,42€. Siendo el estimado para el ejercicio 2019 de 2.784,4€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tras un primer semestre muy positivo para los activos de riesgo, arrancamos otro con muchas incertidumbres abiertas:
guerra comercial, dudas sobre ciclo econémico, nuevos estimulos monetarios por parte de la FED y el BCE, mercados
emergentes/China, Brexit, y volatilidad en divisas. En este escenario, los mercados siguen en “modo alerta”, siendo
vulnerables a shocks de crecimiento (provenientes por ejemplo de escalada de tensiones comerciales Estados Unidos —
China), asi como decepciones en politica monetaria por parte de bancos centrales. En este contexto, la volatilidad deberia
seguir acompafiandonos.

Tras los acontecimientos de Osaka entre Trump y Xi Jinping, hay dos cuestiones claves para la evolucién en préximos
meses. La primera es si el eventual acuerdo va a ser capaz de evitar la desaceleracion econémica en curso. Los ultimos
datos de confianza y sentimiento del consumidor americano han sido tibios y el gasto de los consumidores americanos en
mayo crecio solo un 0,2%, llevando al consenso a rebajar su estimacién de crecimiento para el segundo trimestre. Si bien
se apunta como principal factor a la guerra comercial, se puede pensar en que hay otros factores detras de esa debilidad
del crecimiento americano, como, por ejemplo, el propio cansancio del ciclo tras la etapa mas larga de expansion que
haya vivido nunca la economia norteamericana al haberse superado los ciento veinte meses sin recesién. Una segunda
pregunta es si la Fed va a olvidar su idea de bajar los tipos de interés en el caso de que finalmente haya acuerdo entre
EE.UU. y China. Tendria mucho sentido que lo hiciese, ya que la guerra comercial ha sido el principal motivo al que la Fed
ha aludido para girar en redondo su politica monetaria y pasar de subir los tipos en 2018 a bajarlos en 2019. Hay pocas
expectativas, sin embargo, de que la Fed cambie su intencién de bajar los tipos en la préxima reunién del 30 y 31 de julio.
La economia americana esta desacelerandose y la inflacion permanece por debajo del 2%. Por tanto, pocos motivos tiene
una Fed presionada por Trump para no bajar los tipos, aunque sea un 0,25%.

Desde un punto de vista macro, las previsiones apuntan a un menor crecimiento en 2019, con una modesta recuperacion
en 2020, gracias al efecto de los mecanismos estabilizadores (bancos centrales, politica fiscal, precio del petréleo). El
principal riesgo sigue siendo un mayor proteccionismo de Estados Unidos, que deprima el comercio mundial y la actividad
manufacturera, provocando asimismo una potencial guerra de divisas. Si bien la politica monetaria tiene capacidad
operativa para reaccionar, existen dudas sobre su eficacia en un entorno de tipos bajos y riesgo de estancamiento secular.
El foco en préximos meses por tanto seguird puesto en las tensiones comerciales entre Estados Unidos y el grueso de sus
socios comerciales, que podria tener un impacto significativo en economias mas abiertas (como la europea).

Respecto a resultados empresariales, las estimaciones de BPA se han revisado ligeramente a la baja en lo que llevamos
de afo (-4%/-5% a nivel global), tras la revision de cifras de crecimiento y unos primeros meses de 2019 con sesgo mixto
y algo de cautela en las guias para todo el afio. En Europa, las principales revisiones a la baja se han producido en sector
autos (-13%), viajes y ocio (-10%), oil & gas (-9%), telecomunicaciones (-8%) y bancos (-7%). En el lado positivo,
alimentacién y bebidas (+3%), salud (+1,4%) y real estate (+0,1%). De esta forma, se estima un crecimiento de BPA en
2019 basado en un repunte del crecimiento en segundo semestre 2019 En el Stoxx 600 por ejemplo, y segln
estimaciones de Factset, se espera un +6% en BPA 2019, pero con BPA plano en 1S19 (base de comparacién 1s18 algo
mas exigente).

La renta variable ha recuperado valoraciones de hace unos meses, tras subir mas un 15% en lo que llevamos de afio y
con ligeras revisiones a la baja de beneficios empresariales. En Europa, el Stoxx 600 esta cotizando a PER 2019e de
13,7x, con crecimientos en BPA en 2019e del 6%, FCF yield 5,5%, dividend yield del 4%, y una prima de riesgo implicita
de 8,5%. En Estados Unidos, el S&P 500 descuenta 17,2x PER 19e, FCF yield del 4,5% y una prima de riesgo implicita de
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5,5%.

No obstante, es significativo el diferencial entre los valores mas caros y mas baratos, que se ha ampliado en los dltimos
meses con el buen comportamiento de compaiiias “growth”. EI PER del primer quintil de compafiias esta en 23x (mayor
gue en cualquier otro punto de la historia excepto en la burbuja tecnoldgica), mientras el PER del Gltimo quintil esta en
valoraciones por debajo de su media histérica, llevando la prima del primer quintil al 125% sobre el dltimo quintil. En este
punto, cabe hacerse varias preguntas: 1) ¢ Se justifican estas valoraciones? En un entorno como el actual, con crecimiento
econdmico mas débil, los inversores estan dispuestos a pagar una prima por compafias con mejores fundamentales,
mayor solidez y crecimiento visible. 2) ¢tendremos una rotacién sectorial en proximos meses? Creemos que efectivamente
hay un riesgo de rotacién sectorial “pro-cicilca” dentro de los activos de riesgo. No obstante para que esto se produzca,
seria preciso ver antes una mejora en recuperacion en el crecimiento global, una subida en las yields de los bonos, o
ambos. Una recuperacion en el crecimiento global en el 2S19 sigue siendo probable, especialmente atendiendo al débil
crecimiento global reciente y las condiciones financieras mas favorables.

En cualquier caso, a pesar de este buen comportamiento en el primer semestre y de las incertidumbres mencionadas, el
escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestion activa y la seleccion de valores. Por un lado,
vemos como el contexto actual de bajos tipos de interés aumenta el atractivo de compafiias con elevada rentabilidad por
dividendo, bien cubiertos por la generacion de flujo de caja libre. La rentabilidad por dividendo del Stoxx 600 es superior al
4%, con el diferencial de la rentabilidad por dividendo frente al yield de los bonos gubernamentales en maximos histéricos
en Europa. Comprar compaiiias con elevada rentabilidad por dividendo no implica necesariamente seguir una estrategia
defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y telecoms), pero también
encontramos oportunidades interesantes en sectores ciclicos y con beta méas elevada (energia, materias primas, ocio,
guimicas, autos), con valoracion en niveles atractivos. Por otro lado, compaifiias con visibilidad de su crecimiento secular
(por encima del PIB global), solidez de balance, elevada rentabilidad sobre el capital empleado y generacion de caja, junto
con valoraciones razonables, deberian seguir teniendo un buen comportamiento en el actual contexto de bajo crecimiento.
Seguimos buscando compafiias con estas caracteristicas, especialmente en sectores como tecnologia, salud,
infraestructuras o nichos industriales. Creemos por tanto que la mejor forma de gestionar renta variable en este escenario
es diversificar las carteras y encontrar un equilibrio, combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables,
con compafiias claramente infravaloradas por el mercado, que a precios actuales pueden estar descontando ya un
escenario proximo a la recesion.

Respecto a renta fija, en deuda publica en Europa sefialar que la baja (negativa) rentabilidad de los bonos del Tesoro de
los Gobiernos europeos servira de apoyo a los de los paises periféricos, en un trasvase de los inversores hacia los
mercados que ofrecen algo de rentabilidad. Ademas, la posibilidad de que el BCE inicie de nuevo un QE actuara de
soporte al mercado, especialmente importante en los paises con peores fundamentales como ltalia.

En crédito, la renta fija privada grado de inversion ofrece retornos esperados muy bajos por lo que creemos que tiene
sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque siendo muy selectivos, especialmente en lo
gue se refiere a los sectores ciclicos. En la parte de financieros, esperamos volatilidad en los AT1 con la posibilidad de
gue no se ejecuten algunas “call”, por lo que nos enfocariamos a emisores de maxima calidad y con cupones altos. Por su
lado, consideramos que el LT2 esta muy castigado y consideramos que en la actualidad hay oportunidades; también
vigilariamos las call a corto plazo.

Por otro lado, el BCE esta estudiando posibles medidas para reducir el lastre que el tipo de dep6sito negativo implica para
la rentabilidad de los bancos. Las posibles medidas a adoptar todavia estan en estudio, pero se especula la posibilidad de
que se produzca un escalonado en el tipo de depdsito. De ser asi, el sector financiero seria el directo beneficiado.

En renta fija Emergente sobreponderamos inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency”, que no estan tan
expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”. La volatilidad de algunas divisas el pasado
verano nos hace ser mas prudentes

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversién y emisor Divisa

Valor de mercado % Valor de mercado %
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
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
US31188V1008 - ACCIONESI|FSLY US UsD 120 0,61 0 0,00
US2561631068 - ACCIONES|DOCU US UsD 312 1,59 260 2,10
US03272L.1089 - ACCIONES|PLAN US UsD 172 0,88 55 0,44
US72941B1061 - ACCIONES|PS US UsD 224 1,14 174 1,40
NL0013056914 - ACCIONES|ESTC US UsD 388 1,98 219 1,76
US78489X1037 - ACCIONES|SVMK US UsD 72 0,37 98 0,79
US29975E1091 - ACCIONESI|EB US UsD 129 0,66 0 0,00
USB88025T1025 - ACCIONES|TENB US UsD 198 1,01 0 0,00
NL0012969182 - ACCIONES|ADYEN NA EUR 404 2,06 0 0,00
US98983V1061 - ACCIONES|ZUO US UsD 141 0,72 166 1,33
US83200N1037 - ACCIONES|SMAR US UsD 102 0,52 0 0,00
LU1778762911 - ACCIONES|SPOT US UsD 370 1,88 196 1,58
US26210C1045 - ACCIONES|DBX US UsD 484 2,47 230 1,85
US98980G1022 - ACCIONES|ZS US UsD 215 1,09 189 1,53
US09857L.1089 - BOOKING HOLDING INC (antiguo priceline) UsD 0 0,00 30 0,24
US78781P1057 - ACCIONES|SINEMISORA UsD 114 0,58 0 0,00
US8608971078 - ACCIONESI|SINEMISORA UsD 198 1,01 165 1,33
US60937P1066 - ACCIONES|SINEMISORA UsD 280 1,43 126 1,02
US98138H1014 - ACCIONES|WDAY US UsD 446 2,27 278 2,24
US90138F1021 - ACCIONES|TWLO US UsD 616 3,14 219 1,77
US88160R1014 - ACCIONES|TSLA US UsD 10 0,05 0 0,00
US8742242071 - ACCIONES|TLND US UsD 216 1,10 306 2,46
US8740541094 - ACCIONES|TTWO US UsD 257 131 273 2,20
US8522341036 - ACCIONES|SQ US UsD 467 2,38 200 1,61
US8486371045 - ACCIONES|SPLK US UsD 446 2,27 307 2,47
US81762P1021 - ACCIONES|NOW US UsD 262 1,33 256 2,06
US79466L.3024 - ACCIONES|CRM US UsD 356 1,81 0 0,00
US7434241037 - ACCIONES|PFPT US UsD 434 2,22 217 1,75
US70450Y1038 - ACCIONES|PYPL US UsD 558 2,85 0 0,00
US6792951054 - ACCIONES|OKTA US UsD 266 1,36 223 1,79
US67066G1040 - ACCIONES|NVDA US UsD 463 2,36 0 0,00
US67059N1081 - ACCIONESINTNX US UsD 146 0,74 235 1,89
US64110L1061 - ACCIONES|NFLX US UsD 573 2,92 332 2,67
US57665R1068 - ACCIONES|MTCH US UsD 470 2,40 386 3,11
US5705351048 - ACCIONES|MKL US UsD 0 0,00 154 124
US55024U1097 - ACCIONESILITE US UsD 124 0,63 68 0,55
US5303073051 - LIBERTY BR C UsD 0 0,00 14 0,11
US4001101025 - ACCIONES|GRUB US UsD 0 0,00 160 1,29
US30303M1027 - ACCIONES|FB US UsD 444 2,26 0 0,00
US29978A1043 - ACCIONES|EVBG US UsD 130 0,66 160 1,29
US2855121099 - ACCIONES|EA US UsD 254 1,29 255 2,05
US21036P1084 - ACCIONES|STZ US UsD 111 0,57 105 0,84
US20030N1019 - COMCAST UsD 0 0,00 62 0,50
US18914U1007 - ACCIONES|CLDR US UsD 0 0,00 135 1,09
US10316T1043 - ACCIONES|BOX US UsD 0 0,00 195 157
US0527691069 - ACCIONES|ADSK US UsD 426 2,17 220 1,77
US0231351067 - ACCIONES|AMZN US UsD 908 4,63 0 0,00
US02156B1035 - ACCIONES|AYX US UsD 379 1,93 276 2,22
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US01609W1027 - ACCIONES|BABA US UsD 113 0,57 110 0,89
US0079031078 - ACCIONES|AMD US UsD 80 0,41 0 0,00
US00724F1012 - ACCIONES|ADBE US UsD 516 2,63 262 2,11
US00507V1098 - ACCIONESIATVI US UsD 310 1,58 267 2,15
NL0010273215 - ACCIONES|ASML NA EUR 197 1,01 148 1,19
GB0030927254 - ASOS PLC GBP 0 0,00 61 0,49
GB00BZ09BD16 - ACCIONES|TEAM US UsD 625 3,19 396 3,19
DEOOOA2E4K43 - ACCIONES|DHER GR EUR 48 0,24 207 1,67
CA82509L1076 - ACCIONES|SHOP CN UsD 479 2,44 289 2,32
FR0000054470 - ACCIONES|UBI FP EUR 275 1,40 263 2,12
US5951121038 - ACCIONES|MU US UsD 86 0,44 0 0,00
US5949181045 - ACCIONES|MSFT US UsD 798 4,07 438 3,53
US0846707026 - ACCIONES|BRK/A US UsD 0 0,00 186 149
US02079K1079 - ACCIONES|GOOGL US UsD 251 1,28 284 2,29
US88160R1014 - TESLA MOTOR INC UsD 0 0,00 22 0,18
US79466L3024 - SALESFORCE.COM INC UsD 0 0,00 264 2,13
US70450Y1038 - PAYPAL HOLDINGS INC UsD 0 0,00 339 2,73
US67066G1040 - NVIDIA UsD 0 0,00 178 1,43
US5951121038 - MICRON TECHNOLOGIE IN. UsD 0 0,00 8 0,07
US30303M1027 - FACEBOOK INC UsD 0 0,00 280 2,26
US0231351067 - AMAZON.COM INC. USD 0 0,00 727 5,85
TOTAL RV COTIZADA 16.460 83,91 11.672 94,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 16.460 83,91 11.672 94,00
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 16.460 83,91 11.672 94,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 16.460 83,91 11.672 94,00

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

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

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

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION/ ATLANTIDA GLOBAL
Fecha de registro: 12/06/2015

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 5

Descripcion general
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Politica de inversion: Se podra invertir entre un 0-100% del patrimonio en otras IIC financieras que sean activo apto,
armonizadas o no, pertenecientes o no al Grupo de la gestora, con un maximo del 30% en IIC no armonizadas. Se podra
invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de |IC, en activos de Renta Variable y/o Renta Fija (incluidos
depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no que sean liquidos), sin que exista predeterminacion en

cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de activo, pudiendo estar la totalidad de su exposicion en cualquiera
de ellos. Podré existir concentracion geografica o sectorial.

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

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

Divisa de denominacion EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,40 -0,40 -0,20

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 189.434,44 0,00
N° de Participes 52 0
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

8,9

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 1.686 8,8982
2018 1.723 8,6902
2017 1.556 9,8648
2016 1.034 9,1902
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 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio
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2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR
Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Rentabilidad IIC 2,39 0,30 2,08 -8,47 -0,37 -11,91 7,34 -6,44
. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -0,56 07-05-2019 -0,56 07-05-2019 -2,12 29-04-2016
Rentabilidad maxima (%) 0,35 23-04-2019 0,38 04-01-2019 1,57 11-03-2016

(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 : : : .
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 2,80 3,04 2,54 7,24 3,26 5,86 6,08 7,14

lbex-35 11,76 11,14 12,33 15,86 10,52 13,78 12,91 25,83

Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,11 0,21 0,36 0,24 0,29 0,15 0,44
VaR histérico del

. 4,07 4,07 4,14 4,29 3,72 4,29 3,68 4,16

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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,79 0,40 0,39 0,56 0,39 1,70 1,51 1,51

(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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[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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B) Comparativa

[ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Rentabilidad
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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 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.541.861 89.745 1,06
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 11.713 1.085 4,57
Renta Fija Mixta Internacional 19.738 588 3,44
Renta Variable Mixta Euro 14.697 149 2,75
Renta Variable Mixta Internacional 44.210 1.781 8,14
Renta Variable Euro 200.003 13.208 13,72
Renta Variable Internacional 207.390 15.040 14,67
IIC de Gestion Pasiva(1) 3.855 573 -0,24
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 745.077 25.399 3,66
Global 487.165 20.047 3,40
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 303.874 7.398 -0,09
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 3.579.584 175.013 0,32

*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
Importe

Importe

% sobre
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.214 72,00 800 46,43
* Cartera interior 422 25,03 324 18,80
* Cartera exterior 791 46,92 475 27,57
* Intereses de la cartera de inversion 1 0,06 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 461 27,34 923 53,57
(+/-) RESTO 11 0,65 1 0,06
TOTAL PATRIMONIO 1.686 100,00 % 1.723 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 1.723 0 1.723
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -4,62 22,18 -4,62 -118,86
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 2,36 -13,13 2,36 -116,29
(+) Rendimientos de gestion 3,06 -11,73 3,06 -123,64
+ Intereses 0,04 0,03 0,04 8,52
+ Dividendos 0,06 0,22 0,06 -74,56
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,02 0,00 -0,02 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 2,81 -0,11 2,81 -2.505,45
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,25 -1,12 -0,25 -79,54
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,47 -10,70 0,47 -103,95
+ Oftros resultados -0,01 0,00 -0,01 0,00
+ Otros rendimientos -0,04 -0,06 -0,04 -44.,76
(-) Gastos repercutidos -0,77 -1,45 -0,77 -51,75
- Comision de gestion -0,67 -1,30 -0,67 -53,22
- Comision de depositario -0,05 -0,10 -0,05 -53,22
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -7,00
- Otros gastos de gestién corriente -0,04 -0,03 -0,04 25,02
- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,02 0,00 -89,08
(+) Ingresos 0,07 0,05 0,07 37,88
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,02 0,04 0,02 -55,65
+ Oftros ingresos 0,05 0,01 0,05 560,50
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.686 1.723 1.686

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 98 5,83 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 98 5,83 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IlIC 324 19,24 324 18,83
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 422 25,07 324 18,83
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 796 47,24 475 27,57
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 796 47,24 475 27,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.219 72,31 799 46,40

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

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

Distribucién Sectores

TESORERIA: 27,09%

——SICAV: 9,39%
// '

—OTROS: 6 44%

FONDOS: 27,62% —

ETF: 29.46%

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

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

C/ Opc. PUT P
IN. S&P500 OP. MINI S&P 500 124 Inversion
2825 201219 50
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Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
C/ Opc. PUT P
IN. S&P500 OP. MINI S&P 500 120 Inversion
2725201219 50
Total subyacente renta variable 244
TOTAL DERECHOS 244
C/ Fut. FU. MINI
IN. S&P500 S&P 500 STOCK 128 Inversion
INDEX 50 201219
V/ Opc. CALL C
IN. S&P500 OP. MINI S&P 500 132 Inversion
3000 201219 50
V/ Opc. CALL C
IN. S&P500 OP. MINI S&P 500 129 Inversion
2925 201219 50
V/ Opc. PUT P
IN. S&P500 OP. MINI S&P 500 114 Inversion
2600 201219 50
V/ Opc. PUT P
IN. S&P500 OP. MINI S&P 500 110 Inversion
2500 201219 50
Total subyacente renta variable 613
V/ Fut. FU. EURO
EURO FX 125000 125 Inversion
160919
Total subyacente tipo de cambio 125
TOTAL OBLIGACIONES 738

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

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

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

En febrero:

Baja de uno de los asesores ISIDRE BLANCH ALONSO EAFI

Incorporacion de los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones
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Modificacion del nivel de riesgo que pasade 7 a5

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

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

d. Se han realizado operaciones de 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 0 asesor, 0 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

Un participe posee una participacion significativa directa de un 32,54% del patrimonio del fondo. Gestora y depositario
pertenecen al mismo grupo econdémico. 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.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,06 miles
de euros, que representa el 0,0036% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacién por ventas percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,32 miles de
euros, que representa el 0,0192% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacién e intermediacién por compras percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,62 miles
de euros, que representa el 0,0368% sobre el patrimonio medio.

La comisién de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 409,63 euros, lo que supone un 0,02%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.
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Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio
Medio de la lIC en el periodo de referencia

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer semestre de 2019 cierra con un comportamiento positivo en gran parte de los activos, en contraste con lo visto
en el afio 2018. Si bien el crecimiento econémico se ha debilitado en lo que llevamos de afio, dentro de un contexto de
fuertes tensiones geopoliticas y comerciales, el impulso de la politica monetaria mas expansiva de los bancos centrales
(especialmente de la Fed) ha aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.

En renta variable, el semestre termina con ganancias del 17,3% en el S&P, del 15,7% en el Eurostoxx 50, 19,5% en el
Shanghai Composite, 9,2% en el MSCI Emerging Markets en ddlares, 7,7% en lbex 35y 6,3% en el Nikkei. En el caso
Estados Unidos, el S&P ha tenido el mejor primer semestre desde 1997, y solo tres Bolsas en el mundo (Chile, Malasia y
Nigeria) han tenido pérdidas (siendo ademas, bastante reducidas). Desde un punto de vista sectorial, en el escenario de
un crecimiento mas débil, los sectores mas defensivos, con menor volatilidad y mayor visibilidad en su crecimiento, han
tenido un mejor comportamiento relativo. En Europa, los que mejor se han comportado son Tecnologia (24,6%),
alimentacioén y bebidas (23,8%) y construccion (21,1%). Los que peor se han comportado son Telecomunicaciones (-
1,8%), Bancos (0,9%) y Turismo & Ocio (1,9%).

Durante los primeros meses de 2019, el giro de la Fed en su politica monetaria (de pasar de subir los tipos en 2018, a
bajarlos en 2019) fue el principal catalizador, con una economia global en paulatina desaceleracién, pero mostrando
crecimiento en términos generales. Sin embargo, la escalada en la guerra comercial a partir de mayo (aumento de
aranceles de Estados Unidos a China, bloqueo a Huawei, etc.) provoco un nuevo episodio de incertidumbre por el
crecimiento econémico, con potenciales implicaciones en cadenas de valor globales e inversion. En el ultimo fin de
semana del semestre, los presidentes Xi Jinping y Trump se reunieron en Osaka durante la cumbre del G20 en Japon. El
resultado ha sido una reanudacion de negociaciones comerciales bilaterales (sin dar marcha atras en las ya impuestas). El
desenlace no resuelve el problema geopolitico y sigue habiendo falta de visibilidad sobre la futura evolucion, pero reduce
el riesgo a corto plazo y permite tener algo de esperanza sobre una posible resolucién exitosa del mismo. La geopolitica
en cualquier caso seguira siendo clave y continuara impactando los mercados globales.

En lo que respecta a renta fija, durante el 2T 2019 las rentabilidades de los bonos gubernamentales, tanto en Europa
como en EEUU, profundizaron su descenso, ante el incremento de las tensiones comerciales y las dudas sobre el
crecimiento econémico. En este escenario, tanto la Reserva Federal estadounidense como el BCE volvieron a dar una
vuelta de tuerca, posicionandose ya claramente hacia potenciales bajadas de los tipos de interés de referencia y, en
Europa, un posible reinicio del QE.

Asi, en la Zona Euro, el Banco Central Europeo ha retrasado de nuevo su “forward guidance”, indicando que los tipos de
interés de referencia se mantendran en los niveles actuales “al menos hasta el fin de la primera mitad de 2020", aunque
los mercados ya habian retrasado sus previsiones de subidas de tipos. Mas efectivo fue el discurso del presidente del
BCE, Mario Draghi, en el foro de bancos centrales de Sintra el 18 de junio, en el que indicé que “en ausencia de mejora
(...) se requeriran estimulos adicionales” (hasta entonces el discurso abogaba por estimulos en caso de que se
materializaran los riesgos a la baja) en un entorno en el que “los indicadores para los préximos meses apuntan a una
continuada debilidad”. Ademas, Draghi se mostré mucho méas permisivo con la inflacion, indicando que “el objetivo de
inflacién es una media, por lo que en ocasiones esta debe situarse por encima”, mientras que hasta entonces habia una
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mera tolerancia a que la inflacion pueda desviarse en ambas decisiones siempre y cuando converja al objetivo. El
discurso, que ha sido comparado con el historico “whatever it takes”, eliminé el suelo que los mercados consideraban que
existia en los tipos de interés de referencia, y ya se descuenta una posible bajada de 10 p.b. antes de finales de afio. Tras
esto, la rentabilidad de los bonos gubernamentales europeos profundizé en su descenso, siendo destacable el impacto en
los bonos periféricos, que han estrechando significativamente respecto al bund, como consecuencia de la bisqueda de
rentabilidad por parte de los inversores, al encontrarse gran parte de la curva de los bonos soberanos “core” en negativo.
Mientras, en EEUU, la Fed, también con un discurso algo méas “dovish”, sorprendié con un diagrama de puntos en el que
ya siete de sus miembros consideran apropiada una bajada de 50 p.b. en lo que queda de ejercicio. Los mercados
financieros dan por descontada una bajada de 25 p.b. en julio, y quizas de 50 p.b., y de 100 p.b. en los préximos doce
meses, expectativas que, a falta de un deterioro mayor del actualmente contemplado en el entorno macro, nos parecen
excesivas.

Por su parte, en renta fija privada en el 2T2019 hemos asistido a un movimiento de ida y vuelta en los diferenciales de
crédito, que primero ampliaron ante las peores perspectivas econémicas y posteriormente volvieron a estrechar en junio,
como consecuencia de la relajacion de las tensiones comerciales y el apoyo de los bancos centrales.

Respecto a otros activos, el Brent sube un 24% en el semestre (hasta 66,7 USD/batrril), al tiempo que otras materias
primas como niquel (+19%) o cobre (+4%) también han tenido buen comportamiento. El oro (+9%), ha actuado como
activo refugio ante las tensiones comerciales, con mejor comportamiento en la Gltima parte del semestre.

Desde el punto de vista macroecondmico, se observa un empeoramiento de los principales indicadores en los Gltimos
meses. La escalada de la guerra comercial amenaza la continuidad del ciclo, condicionando las perspectivas
macroeconomicas y financieras para 2019-2020. El paso hacia una menor integracion econémica supone un fuerte shock
de incertidumbre, con un potencial impacto negativo sobre el PIB mundial y un aumento de las primas de riesgo. La
evolucién para lo que queda de 2019 vendra marcada por la interaccién de las implicaciones de la guerra comercial, y el
efecto de los factores estabilizadores (nuevas medidas de politica monetaria, politicas fiscales, descenso del precio del
petroleo). En Europa, el crecimiento se debilita en un entorno mas incierto, donde las tensiones comerciales y la
sostenibilidad de la recuperacién generan dudas. Los mayores focos de debilidad estan en la economia italiana y en el
sector autos, y varios focos sesgan el crecimiento a la baja: guerra comercial, Italia, y un “hard Brexit”

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

En términos generales se ha aumentado el peso en renta variable, principalmente americana, y en el sector tecnolégico
aplicado a las finanzas.

c. indice de referencia.

N/A

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

Su patrimonio se sitia en 1,69 millones de euros frente a 1,72 millones de euros del

periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 0 a 52.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitta en 2,39% frente al
2,08% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,79% del patrimonio durante el periodo frente al
0,95% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 2,8% frente al 2,54% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitta en 8,898 a lo largo del periodo frente a 8,69
del periodo anterior.

e. Rendimientos del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad de 2,39% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 2,08%
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del periodo anterior, le sitta por debajo de la rentabilidad media obtenida
por los fondos de la misma vocacién inversora ( Global ) pertenecientes a
la gestora, que es de 3,4%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En cuanto a posicionamiento del fondo, hemos aumentado el peso en Renta Variable de la cartera: i) Aumento
principalmente en USA, con una posicion semi-cubierta a través de un futuro del S&P500, es decir ahora tenemos 2 ya
que en el primer trimestre se habia comprado otro, con una estructura de cobertura con opciones y ii) en sector tecnologia
aplicada a las finanzas (Fintech), asi como grandes compafiias con marcas recomendadas y beneficios y dividendos
estables.

Se ha eliminado la posicién de venta sobre bono aleméan y en cambio se ha realizado una pequefia compra de bono
italiano a 10 afios y se realiz6 también una pequefia compra de un pagaré al considerar una oportunidad con un
vencimiento a 6 meses y una rentabilidad del 3%.

El aumento ha sido muy ligero, y de hecho se redujo la posicion durante el mes de mayo, se debe principalmente a la
mejora del sentimiento de fondo en los mercados, principalmente por la reduccién del riesgo de la guerra comercial. No
obstante no hay un aumento muy significativo, y si una redistribucién por sectores, al considerar que podria no haber
muchas alzas adicionales.

La inversion se sigue realizando mayoritariamente a través de fondos de inversion o ETF, tanto para Renta Fija como para
Renta Variable, ya que consideramos mas eficiente realizar una seleccion de gestores de fondos que la compra directa de
activos, salvo las compras directas de fondos. Consideramos que por volumen, diversificacién y poder de revision y
seguimiento de activos es una formula mucho més eficiente y menos arriesgada para los participes.

b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Por un lado seguimos sin tener exposicion directa, y Unicamente mantenemaos una posicion de cobertura de divisa a través
de 1 futuro EURUSD.

Por otro lado si tenemos 2 estructuras de derivados con el objetivo de cobertura. Tenemos 2 futuros de S&P 500
comprados de vencimiento diciembre, y esa posicidn larga la hemos cubierto con una compra de put. Para financiar dicha
prima se vendié una call y se vendi6é una put.

En definitiva, las posiciones otorgan un 10% de la subida del indice americano, y en caso de caida se tendria cubierto
aproximadamente el primer 10% de caida. No obstante tener en cuenta que no utilizamos los derivados como
apalancamiento, y si tenemos, por ejemplo un 20% del patrimonio total del fondo destinado a un activo, en este caso
S&P500 y en vez de hacerlo via acciones o ETF lo hacemos via futuro, para el posicionamiento de la cartera se tiene en
cuenta su valor Nocional, no las garantias depositadas para ello. De la parte de efectivo no utilizada para la compra al
tratarse de un futuro se deja depositada en efectivo, no se utiliza para compras adicionales.

d. Otra informacidn sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 2,39% sitta al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de 0,02%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.LI.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacién o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestién

tiene una participacion que represente un porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora , de
conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto ,lo considere relevante o cuando existan derechos
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econémicos 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.

JUNTAS DE ACCIONISTAS

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

HECHOS RELEVANTES
En febrero:
Incorporacion de los gastos del servicio de andlisis financiero sobre inversiones

Baja de uno de los asesores ISIDRE BLANCH ALONSO EAFI
Modificacién del nivel de riesgo que pasade 7 a5

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nUmero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

REMUNERACION DE LA TESORERIA
La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de andlisis asociado al fondo Renta 4 Multigestion/Atlantida Global para el primer semestre de 2019 es de
134,05€. Siendo el estimado para el ejercicio 2019 de 257,34€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tras un primer semestre muy positivo para los activos de riesgo, arrancamos otro con muchas incertidumbres abiertas:
guerra comercial, dudas sobre ciclo econémico, nuevos estimulos monetarios por parte de la FED y el BCE, mercados
emergentes/China, Brexit, y volatilidad en divisas. En este escenario, los mercados siguen en “modo alerta”, siendo
vulnerables a shocks de crecimiento (provenientes por ejemplo de escalada de tensiones comerciales Estados Unidos —
China), asi como decepciones en politica monetaria por parte de bancos centrales. En este contexto, la volatilidad deberia
seguir acompafiandonos.

Tras los acontecimientos de Osaka entre Trump y Xi Jinping, hay dos cuestiones claves para la evolucién en préximos
meses. La primera es si el eventual acuerdo va a ser capaz de evitar la desaceleracién econémica en curso. Los Ultimos
datos de confianza y sentimiento del consumidor americano han sido tibios y el gasto de los consumidores americanos en
mayo crecid solo un 0,2%, llevando al consenso a rebajar su estimacion de crecimiento para el segundo trimestre. Si bien
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se apunta como principal factor a la guerra comercial, se puede pensar en que hay otros factores detras de esa debilidad
del crecimiento americano, como, por ejemplo, el propio cansancio del ciclo tras la etapa mas larga de expansion que
haya vivido nunca la economia norteamericana al haberse superado los ciento veinte meses sin recesién. Una segunda
pregunta es si la Fed va a olvidar su idea de bajar los tipos de interés en el caso de que finalmente haya acuerdo entre
EE.UU. y China. Tendria mucho sentido que lo hiciese, ya que la guerra comercial ha sido el principal motivo al que la Fed
ha aludido para girar en redondo su politica monetaria y pasar de subir los tipos en 2018 a bajarlos en 2019. Hay pocas
expectativas, sin embargo, de que la Fed cambie su intencién de bajar los tipos en la préxima reunién del 30 y 31 de julio.
La economia americana esta desacelerandose y la inflacion permanece por debajo del 2%. Por tanto, pocos motivos tiene
una Fed presionada por Trump para no bajar los tipos, aunque sea un 0,25%.

Desde un punto de vista macro, las previsiones apuntan a un menor crecimiento en 2019, con una modesta recuperacion
en 2020, gracias al efecto de los mecanismos estabilizadores (bancos centrales, politica fiscal, precio del petréleo). El
principal riesgo sigue siendo un mayor proteccionismo de Estados Unidos, que deprima el comercio mundial y la actividad
manufacturera, provocando asimismo una potencial guerra de divisas. Si bien la politica monetaria tiene capacidad
operativa para reaccionar, existen dudas sobre su eficacia en un entorno de tipos bajos y riesgo de estancamiento secular.
El foco en préximos meses por tanto seguird puesto en las tensiones comerciales entre Estados Unidos y el grueso de sus
socios comerciales, que podria tener un impacto significativo en economias mas abiertas (como la europea).

Respecto a resultados empresariales, las estimaciones de BPA se han revisado ligeramente a la baja en lo que llevamos
de afo (-4%/-5% a nivel global), tras la revision de cifras de crecimiento y unos primeros meses de 2019 con sesgo mixto
y algo de cautela en las guias para todo el afio. En Europa, las principales revisiones a la baja se han producido en sector
autos (-13%), viajes y ocio (-10%), oil & gas (-9%), telecomunicaciones (-8%) y bancos (-7%). En el lado positivo,
alimentacién y bebidas (+3%), salud (+1,4%) y real estate (+0,1%). De esta forma, se estima un crecimiento de BPA en
2019 basado en un repunte del crecimiento en segundo semestre 2019 En el Stoxx 600 por ejemplo, y segln
estimaciones de Factset, se espera un +6% en BPA 2019, pero con BPA plano en 1S19 (base de comparacién 1s18 algo
mas exigente).

La renta variable ha recuperado valoraciones de hace unos meses, tras subir mas un 15% en lo que llevamos de afio y
con ligeras revisiones a la baja de beneficios empresariales. En Europa, el Stoxx 600 esta cotizando a PER 2019e de
13,7x, con crecimientos en BPA en 2019e del 6%, FCF yield 5,5%, dividend yield del 4%, y una prima de riesgo implicita
de 8,5%. En Estados Unidos, el S&P 500 descuenta 17,2x PER 19e, FCF yield del 4,5% y una prima de riesgo implicita de
5,5%.

No obstante, es significativo el diferencial entre los valores mas caros y mas baratos, que se ha ampliado en los Ultimos
meses con el buen comportamiento de compaiiias “growth”. EI PER del primer quintil de compafiias esta en 23x (mayor
que en cualquier otro punto de la historia excepto en la burbuja tecnoldgica), mientras el PER del Gltimo quintil esta en
valoraciones por debajo de su media historica, llevando la prima del primer quintil al 125% sobre el ultimo quintil. En este
punto, cabe hacerse varias preguntas: 1) ¢ Se justifican estas valoraciones? En un entorno como el actual, con crecimiento
econdmico mas débhil, los inversores estan dispuestos a pagar una prima por compafiias con mejores fundamentales,
mayor solidez y crecimiento visible. 2) ¢tendremos una rotacion sectorial en proximos meses? Creemos que efectivamente
hay un riesgo de rotacion sectorial “pro-cicilca” dentro de los activos de riesgo. No obstante para que esto se produzca,
seria preciso ver antes una mejora en recuperacion en el crecimiento global, una subida en las yields de los bonos, o
ambos. Una recuperacion en el crecimiento global en el 2S19 sigue siendo probable, especialmente atendiendo al débil
crecimiento global reciente y las condiciones financieras mas favorables.

En cualquier caso, a pesar de este buen comportamiento en el primer semestre y de las incertidumbres mencionadas, el
escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestion activa y la seleccion de valores. Por un lado,
vemos como el contexto actual de bajos tipos de interés aumenta el atractivo de compafiias con elevada rentabilidad por
dividendo, bien cubiertos por la generacion de flujo de caja libre. La rentabilidad por dividendo del Stoxx 600 es superior al
4%, con el diferencial de la rentabilidad por dividendo frente al yield de los bonos gubernamentales en maximos histéricos
en Europa. Comprar compaiiias con elevada rentabilidad por dividendo no implica necesariamente seguir una estrategia
defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y telecoms), pero también
encontramos oportunidades interesantes en sectores ciclicos y con beta mas elevada (energia, materias primas, ocio,
quimicas, autos), con valoracién en niveles atractivos. Por otro lado, companiias con visibilidad de su crecimiento secular
(por encima del PIB global), solidez de balance, elevada rentabilidad sobre el capital empleado y generacion de caja, junto
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con valoraciones razonables, deberian seguir teniendo un buen comportamiento en el actual contexto de bajo crecimiento.
Seguimos buscando compafiias con estas caracteristicas, especialmente en sectores como tecnologia, salud,
infraestructuras o nichos industriales. Creemos por tanto que la mejor forma de gestionar renta variable en este escenario
es diversificar las carteras y encontrar un equilibrio, combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables,
con compafiias claramente infravaloradas por el mercado, que a precios actuales pueden estar descontando ya un
escenario préximo a la recesién.

Respecto a renta fija, en deuda publica en Europa sefialar que la baja (negativa) rentabilidad de los bonos del Tesoro de
los Gobiernos europeos servira de apoyo a los de los paises periféricos, en un trasvase de los inversores hacia los
mercados que ofrecen algo de rentabilidad. Ademas, la posibilidad de que el BCE inicie de nuevo un QE actuara de
soporte al mercado, especialmente importante en los paises con peores fundamentales como ltalia.

En crédito, la renta fija privada grado de inversién ofrece retornos esperados muy bajos por lo que creemos que tiene
sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque siendo muy selectivos, especialmente en lo
que se refiere a los sectores ciclicos. En la parte de financieros, esperamos volatilidad en los AT1 con la posibilidad de
gue no se ejecuten algunas “call”, por lo que nos enfocariamos a emisores de maxima calidad y con cupones altos. Por su
lado, consideramos que el LT2 esta muy castigado y consideramos que en la actualidad hay oportunidades; también
vigilariamos las call a corto plazo.

Por otro lado, el BCE esta estudiando posibles medidas para reducir el lastre que el tipo de depdsito negativo implica para
la rentabilidad de los bancos. Las posibles medidas a adoptar todavia estan en estudio, pero se especula la posibilidad de
gue se produzca un escalonado en el tipo de depdsito. De ser asi, el sector financiero seria el directo beneficiado.

En renta fija Emergente sobreponderamos inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency”, que no estan tan
expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”. La volatilidad de algunas divisas el pasado

verano nos hace ser mas prudentes

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

%

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

0

0,00

0

0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

0

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

0

0,00

0,00

ES0573365014 - PAGARE|RTC GR|3,01]2019-10-03

EUR

98

5,83

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

98

5,83

0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

98

5,83

0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

0

0,00

0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0

0,00

0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

0

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA

5,83

0,00

TOTAL RV COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0,00

TOTAL RENTA VARIABLE

0,00

olo|lofo|lo|o|o|o|o|o |o |e |e

0,00

ES0128520006 - PARTICIPACIONES|RENTA 4 RENTA FIJA 6

19,24

324

18,83

TOTAL lIC

19,24

324

18,83

TOTAL DEPOSITOS

0,00

0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros

0,00

0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

25,07

324

18,83

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

0,00

0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

0,00

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

0,00

0,00

TOTAL RENTA FIJA

0,00

0,00

TOTAL RV COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV NO COTIZADA

0,00

0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0,00

TOTAL RENTA VARIABLE

olo|lofo|lo|o|o|o|o|o |o |o |e

0,00

0,00

LU1910837415 - PARTICIPACIONES|CALSGAE LX

i
o
=

6,16

olo|lo|o|o|o|olo|o oo |o |e |e

0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
IE00B3VPKB53 - PARTICIPACIONES|XLUS LN UsD 96 5,70 0 0,00
LU1598691217 - PARTICIPACIONES|MI10 FP EUR 21 1,27 0 0,00
LU1700711077 - PARTICIPACIONES|RGFIEQD LX EUR 54 3,23 0 0,00
LU0164455502 - CARMIGNAC PORT-COMMODITIES EUR 0 0,00 28 1,63
FR0010830844 - PARTICIPACIONES|AMTR12P FP EUR 141 8,39 141 8,16
IEO0B27YCK28 - ISHARES MSCI EM LATAM EUR 0 0,00 22 1,29
IE00B4275J44 - PARTICIPACIONES|IJPE LN EUR 70 4,17 0 0,00
IEO0BO2KXK85 - PARTICIPACIONES|FXC LN EUR 51 3,03 0 0,00
FR0007054358 - PARTICIPACIONES|MSE FP EUR 52 3,08 0 0,00
IEO0B53SZB19 - PARTICIPACIONES|CSNDX SW EUR 68 4,03 0 0,00
IE00B3ZWOK18 - PARTICIPACIONES|IUSE LN EUR 98 5,79 0 0,00
IEO0B3VWMO098 - Ishares Vii-msci Usa Small Cap Usd EUR 0 0,00 18 1,06
IE00BOM63284 - PARTICIPACIONES|IPRP LN EUR 40 2,39 0 0,00
FR0010361683 - LYXOR ETF MSCI INDIA EUR 0 0,00 19 1,11
FR0010251744 - LYX IBEX ETF EUR 0 0,00 21 1,23
DE0005933931 - DAXEX EUR 0 0,00 21 1,23
IEO0B53SZB19 - SHARES NASDAQ 100 -- ITALIA EUR 0 0,00 21 1,23
IE00B4275J44 - ISHARES MSCI JPN MONTH EU HD EUR 0 0,00 21 1,19
IEO0B3ZWO0K18 - ISHARES S&P 500 EUR HEDGED EUR 0 0,00 42 2,46
IEOOB3VWMM18 - ISHARES MSCI EMU SMALL CAP -- XETRA EUR 0 0,00 21 1,23
IEO0BO2KXK85 - ISHARES FTSE/XINHUA CHINA EUR 0 0,00 17 0,97
IEO0BOM63391 - ISHARES MSCI KOREA UCITS ETF (eur) EUR 0 0,00 18 1,02
IEO0BOM63284 - ISHARES EUROPEAN PROP YIELD EUR 0 0,00 22 1,26
IEO0BYZK4552 - ISHARES AUTOMATION&ROBOTIC-A EUR 0 0,00 22 1,25
FR0007054358 - LYXOR ETF DJ EURO STOXX 50 EUR 0 0,00 21 1,25
TOTAL IIC 796 47,24 475 27,57
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 796 47,24 475 27,57
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.219 72,31 799 46,40

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

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

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

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

total

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION /TOTAL OPPORTUNITY
Fecha de registro: 05/09/2014

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria

Tipo de fondo:
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 7

Descripcion general
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Politica de inversion: El compartimento podra realizar sus inversiones, ya sea de manera directa o indirecta a través de IIC
financieras que sean activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora (méaximo del 10% del
patrimonio), sin limites maximos en lo que se refiere a la distribucién de activos por su naturaleza (Renta Variable o Renta
Fija), tipo de emisor (publico o privado), ni por rating o solvencia de emisién/emisor, ni duracién, ni por capitalizacion
bursatil, ni por divisa, ni por sector econémico, ni por paises (incluidos emergentes). Se podra invertir hasta el 100% de la
exposicion total en Renta Fija de baja calidad crediticia. El riesgo divisa podra alcanzar el 100% de la exposicién total. El
compartimento podré invertir en depdésitos a la vista y en instrumentos del mercado monetario cotizados o no, siempre que
sean

liquidos.

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

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

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,58 0,00 0,58 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,40 -0,40 -0,20

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 156.969,31 0,00
N° de Participes 115 0
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

4,24

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 666 4,2397
2018 610 3,8475
2017 1.260 4,8532
2016 1.081 4,3000
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 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 mixta al fondo
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Rentabilidad IIC 10,19 -1,35 11,70 -18,04 -1,77 -20,72 12,86 10,30

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,20 07-05-2019 -2,20 07-05-2019 -5,41 24-06-2016
Rentabilidad maxima (%) 1,29 03-04-2019 3,92 04-01-2019 5,44 22-01-2016

(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 : : : ~
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 14,38 12,61 15,94 21,85 10,91 15,45 7,66 19,76

lbex-35 11,76 11,14 12,33 15,86 10,52 13,78 12,91 25,83

Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,11 0,21 0,36 0,24 0,29 0,15 0,44
VaR histérico del

. 11,23 11,23 10,82 10,47 9,19 10,47 9,07 10,50

valor liquidativo(iii)

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

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 2014
Ratio total de gastos
(iv) 0,82 0,41 0,41 2,08 0,00 1,53 0,00 0,00 0,00

(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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[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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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 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.541.861 89.745 1,06
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 11.713 1.085 4,57
Renta Fija Mixta Internacional 19.738 588 3,44
Renta Variable Mixta Euro 14.697 149 2,75
Renta Variable Mixta Internacional 44.210 1.781 8,14
Renta Variable Euro 200.003 13.208 13,72
Renta Variable Internacional 207.390 15.040 14,67
IIC de Gestion Pasiva(1) 3.855 573 -0,24
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 745.077 25.399 3,66
Global 487.165 20.047 3,40
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 303.874 7.398 -0,09
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 3.579.584 175.013 0,32

*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
Importe

Importe

% sobre
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 523 78,53 560 91,80
* Cartera interior 229 34,38 190 31,15
* Cartera exterior 294 44,14 370 60,66
* 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) 172 25,83 41 6,72
(+/-) RESTO -30 -4,50 9 1,48
TOTAL PATRIMONIO 666 100,00 % 610 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 610 0 610
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -1,09 -67,60 -1,09 -98,47
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 9,16 -22,85 9,16 -138,14
(+) Rendimientos de gestion 9,17 -20,94 9,17 -141,66
+ Intereses -0,02 0,00 -0,02 0,00
+ Dividendos 0,99 1,81 0,99 -47,80
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 7,58 -20,68 7,58 -134,89
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 -0,01 0,00 -100,00
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 1,06 -2,04 1,06 -149,31
* Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos -0,45 -0,02 -0,45 2.228,79
(-) Gastos repercutidos -1,01 -2,11 -1,01 -54,68
- Comision de gestion -0,67 -1,68 -0,67 -62,15
- Comision de depositario -0,05 -0,12 -0,05 -62,15
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,02 -0,01 -26,10
- Otros gastos de gestién corriente -0,09 -0,08 -0,09 5,08
- Otros gastos repercutidos -0,18 -0,20 -0,18 -15,03
(+) Ingresos 1,00 0,20 1,00 379,32
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,03 0,20 0,03 -87,91
+ Otros ingresos 0,97 0,00 0,97 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 666 610 666

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 172 25,86 140 22,92
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 172 25,86 140 22,92
TOTAL IIC 57 8,55 50 8,14
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 229 34,41 190 31,06
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 294 44,18 370 60,63
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 294 44,18 370 60,63
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 294 44,18 370 60,63
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 523 78,59 560 91,69

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

CONSUMO GICLIGO: 9,91%

| ———OTROS: 26,01%

A

INDUSTRIAL: 19,08% —

CONSUMO NO CICLICO:
23,59%

TESORERIA: 21,41%

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

4. Hechos relevantes

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

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

XXX |X|X|X

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

En febrero:

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caréacter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

Incorporacion de los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

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

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director 0 asesor, 0 se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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

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

comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Un participe posee una participacion significativa directa del 21,18% del patrimonio del fondo. Gestora y depositario
pertenecen al mismo grupo econdémico. 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.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0 miles de
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euros, que representa el 0% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacién por ventas percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,93 miles de
euros, que representa el 0,1365% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacién por compras percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,86 miles
de euros, que representa el 0,1257% sobre el patrimonio medio.

El importe de las operaciones de compra en las que el depositario ha actuado como vendedor es 123.606,60 euros,
suponiendo un 18,08%. El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es
110.115,18 euros, suponiendo un 16,10%.

La comisién de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 171,26 euros, lo que supone un 0,03%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

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

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer semestre de 2019 cierra con un comportamiento positivo en gran parte de los activos, en contraste con lo visto
en el afio 2018. Si bien el crecimiento econémico se ha debilitado en lo que llevamos de afio, dentro de un contexto de
fuertes tensiones geopoliticas y comerciales, el impulso de la politica monetaria mas expansiva de los bancos centrales
(especialmente de la Fed) ha aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.

En renta variable, el semestre termina con ganancias del 17,3% en el S&P, del 15,7% en el Eurostoxx 50, 19,5% en el
Shanghai Composite, 9,2% en el MSCI Emerging Markets en ddlares, 7,7% en lbex 35y 6,3% en el Nikkei. En el caso
Estados Unidos, el S&P ha tenido el mejor primer semestre desde 1997, y solo tres Bolsas en el mundo (Chile, Malasia y
Nigeria) han tenido pérdidas (siendo ademas, bastante reducidas). Desde un punto de vista sectorial, en el escenario de
un crecimiento mas débil, los sectores mas defensivos, con menor volatilidad y mayor visibilidad en su crecimiento, han
tenido un mejor comportamiento relativo. En Europa, los que mejor se han comportado son Tecnologia (24,6%),
alimentacioén y bebidas (23,8%) y construccion (21,1%). Los que peor se han comportado son Telecomunicaciones (-
1,8%), Bancos (0,9%) y Turismo & Ocio (1,9%).

Durante los primeros meses de 2019, el giro de la Fed en su politica monetaria (de pasar de subir los tipos en 2018, a
bajarlos en 2019) fue el principal catalizador, con una economia global en paulatina desaceleracién, pero mostrando
crecimiento en términos generales. Sin embargo, la escalada en la guerra comercial a partir de mayo (aumento de
aranceles de Estados Unidos a China, bloqueo a Huawei, etc.) provoco un nuevo episodio de incertidumbre por el
crecimiento econémico, con potenciales implicaciones en cadenas de valor globales e inversion. En el ultimo fin de
semana del semestre, los presidentes Xi Jinping y Trump se reunieron en Osaka durante la cumbre del G20 en Japon. El
resultado ha sido una reanudacion de negociaciones comerciales bilaterales (sin dar marcha atras en las ya impuestas). El
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desenlace no resuelve el problema geopolitico y sigue habiendo falta de visibilidad sobre la futura evolucién, pero reduce
el riesgo a corto plazo y permite tener algo de esperanza sobre una posible resolucién exitosa del mismo. La geopolitica
en cualquier caso seguira siendo clave y continuara impactando los mercados globales.

En lo que respecta a renta fija, durante el 2T 2019 las rentabilidades de los bonos gubernamentales, tanto en Europa
como en EEUU, profundizaron su descenso, ante el incremento de las tensiones comerciales y las dudas sobre el
crecimiento econémico. En este escenario, tanto la Reserva Federal estadounidense como el BCE volvieron a dar una
vuelta de tuerca, posicionandose ya claramente hacia potenciales bajadas de los tipos de interés de referencia y, en
Europa, un posible reinicio del QE.

Asi, en la Zona Euro, el Banco Central Europeo ha retrasado de nuevo su “forward guidance”, indicando que los tipos de
interés de referencia se mantendran en los niveles actuales “al menos hasta el fin de la primera mitad de 2020", aunque
los mercados ya habian retrasado sus previsiones de subidas de tipos. Mas efectivo fue el discurso del presidente del
BCE, Mario Draghi, en el foro de bancos centrales de Sintra el 18 de junio, en el que indic6 que “en ausencia de mejora
(...) se requeriran estimulos adicionales” (hasta entonces el discurso abogaba por estimulos en caso de que se
materializaran los riesgos a la baja) en un entorno en el que “los indicadores para los préximos meses apuntan a una
continuada debilidad”. Ademas, Draghi se mostr6 mucho mas permisivo con la inflacién, indicando que “el objetivo de
inflacion es una media, por lo que en ocasiones esta debe situarse por encima”, mientras que hasta entonces habia una
mera tolerancia a que la inflacion pueda desviarse en ambas decisiones siempre y cuando converja al objetivo. El
discurso, que ha sido comparado con el historico “whatever it takes”, eliminé el suelo que los mercados consideraban que
existia en los tipos de interés de referencia, y ya se descuenta una posible bajada de 10 p.b. antes de finales de afio. Tras
esto, la rentabilidad de los bonos gubernamentales europeos profundizé en su descenso, siendo destacable el impacto en
los bonos periféricos, que han estrechando significativamente respecto al bund, como consecuencia de la bisqueda de
rentabilidad por parte de los inversores, al encontrarse gran parte de la curva de los bonos soberanos “core” en negativo.
Mientras, en EEUU, la Fed, también con un discurso algo méas “dovish”, sorprendié con un diagrama de puntos en el que
ya siete de sus miembros consideran apropiada una bajada de 50 p.b. en lo que queda de ejercicio. Los mercados
financieros dan por descontada una bajada de 25 p.b. en julio, y quizas de 50 p.b., y de 100 p.b. en los préximos doce
meses, expectativas que, a falta de un deterioro mayor del actualmente contemplado en el entorno macro, nos parecen
excesivas.

Por su parte, en renta fija privada en el 2T2019 hemos asistido a un movimiento de ida y vuelta en los diferenciales de
crédito, que primero ampliaron ante las peores perspectivas econémicas y posteriormente volvieron a estrechar en junio,
como consecuencia de la relajacion de las tensiones comerciales y el apoyo de los bancos centrales.

Respecto a otros activos, el Brent sube un 24% en el semestre (hasta 66,7 USD/batrril), al tiempo que otras materias
primas como niquel (+19%) o cobre (+4%) también han tenido buen comportamiento. El oro (+9%), ha actuado como
activo refugio ante las tensiones comerciales, con mejor comportamiento en la Gltima parte del semestre.

Desde el punto de vista macroecondmico, se observa un empeoramiento de los principales indicadores en los Gltimos
meses. La escalada de la guerra comercial amenaza la continuidad del ciclo, condicionando las perspectivas
macroeconomicas y financieras para 2019-2020. El paso hacia una menor integracion econémica supone un fuerte shock
de incertidumbre, con un potencial impacto negativo sobre el PIB mundial y un aumento de las primas de riesgo. La
evolucién para lo que queda de 2019 vendra marcada por la interacciéon de las implicaciones de la guerra comercial, y el
efecto de los factores estabilizadores (nuevas medidas de politica monetaria, politicas fiscales, descenso del precio del
petroleo). En Europa, el crecimiento se debilita en un entorno mas incierto, donde las tensiones comerciales y la
sostenibilidad de la recuperacién generan dudas. Los mayores focos de debilidad estan en la economia italiana y en el
sector autos, y varios focos sesgan el crecimiento a la baja: guerra comercial, Italia, y un “hard Brexit”

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

c. indice de referencia.

N/A

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

Su patrimonio se sitia en 0,67 millones de euros frente a 0,61 millones de euros del

periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 0 a 115.
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La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitia en 10,19% frente al
11,7% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,82% del patrimonio durante el periodo frente al
2,08% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 14,38% frente al 15,94% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitia en 4,24 a lo largo del periodo frente a 3,848
del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 10,19% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 11,7%
del periodo anterior, le situa por encima de la rentabilidad media obtenida

por los fondos de la misma vocacién inversora ( Global ) pertenecientes a

la gestora, que es de 3,4%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Renta 4 Multigestién Total Opportunity Fl cierra el semestre con una liquidez del 26% en tesoreria.

El grueso del patrimonio se reparte en acciones de compafiias europeas, de mediana y gran capitalizacion, siendo las
mayores posiciones las ocupadas por las acciones de Ence Energia y Celulosa, Viscofan, Rhi Magnesita, Orpea y MIPS,
entre otras.

Ademas un 9% del patrimonio queda invertido en participaciones del fondo de renta variable renta 4 Small Caps.

Se invierte Unicamente en activos valorados en divisa euro.

b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

N/A

d. Otra informacidn sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 10,19% sitla al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por
su indice Benchmark, que es de 0,02%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.LI.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacién o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestién
tiene una participacion que represente un porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora , de
conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto ,lo considere relevante o cuando existan derechos
econdmicos a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercerd siempre.

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

112




6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTAS DE ACCIONISTAS

El pasado mes de mayo 2019, la IIC en Junta General de Accionistas de VIDRALA., ha delegado el voto en el Consejo de
Administracién, recibiendo la prima de asistencia.

Para el resto de las Juntas, la IIC no ha asistido a las Juntas Generales de Accionistas, por considerar que su participacion
en las mismas no es relevante en la defensa de los derechos de los participes.

ACTIVOS EN LITIGIO
La IIC mantiene en la cartera valores de Banco Espirito Santo SA, clasificadas como dudoso cobro por el valor que
aparece en el informe.

HECHOS RELEVANTES

En febrero:

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

Incorporacion de los gastos del servicio de andlisis financiero sobre inversiones

REMUNERACION DE LA TESORERIA
La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de andlisis asociado al fondo Renta 4 Multigestion Total Opportunity Fi para el primer semestre de 2019 es de
51,79€. Siendo el estimado para el ejercicio 2019 de 108,42€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tras un primer semestre muy positivo para los activos de riesgo, arrancamos otro con muchas incertidumbres abiertas:
guerra comercial, dudas sobre ciclo econémico, nuevos estimulos monetarios por parte de la FED y el BCE, mercados
emergentes/China, Brexit, y volatilidad en divisas. En este escenario, los mercados siguen en “modo alerta”, siendo
vulnerables a shocks de crecimiento (provenientes por ejemplo de escalada de tensiones comerciales Estados Unidos —
China), asi como decepciones en politica monetaria por parte de bancos centrales. En este contexto, la volatilidad deberia
seguir acompafiandonos.

Tras los acontecimientos de Osaka entre Trump y Xi Jinping, hay dos cuestiones claves para la evolucién en préximos
meses. La primera es si el eventual acuerdo va a ser capaz de evitar la desaceleracién econémica en curso. Los Ultimos
datos de confianza y sentimiento del consumidor americano han sido tibios y el gasto de los consumidores americanos en
mayo crecid solo un 0,2%, llevando al consenso a rebajar su estimacion de crecimiento para el segundo trimestre. Si bien
se apunta como principal factor a la guerra comercial, se puede pensar en que hay otros factores detras de esa debilidad
del crecimiento americano, como, por ejemplo, el propio cansancio del ciclo tras la etapa mas larga de expansiéon que
haya vivido nunca la economia norteamericana al haberse superado los ciento veinte meses sin recesion. Una segunda
pregunta es si la Fed va a olvidar su idea de bajar los tipos de interés en el caso de que finalmente haya acuerdo entre
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EE.UU. y China. Tendria mucho sentido que lo hiciese, ya que la guerra comercial ha sido el principal motivo al que la Fed
ha aludido para girar en redondo su politica monetaria y pasar de subir los tipos en 2018 a bajarlos en 2019. Hay pocas
expectativas, sin embargo, de que la Fed cambie su intencién de bajar los tipos en la préxima reunién del 30 y 31 de julio.
La economia americana esta desacelerandose y la inflacion permanece por debajo del 2%. Por tanto, pocos motivos tiene
una Fed presionada por Trump para no bajar los tipos, aunque sea un 0,25%.

Desde un punto de vista macro, las previsiones apuntan a un menor crecimiento en 2019, con una modesta recuperacion
en 2020, gracias al efecto de los mecanismos estabilizadores (bancos centrales, politica fiscal, precio del petréleo). El
principal riesgo sigue siendo un mayor proteccionismo de Estados Unidos, que deprima el comercio mundial y la actividad
manufacturera, provocando asimismo una potencial guerra de divisas. Si bien la politica monetaria tiene capacidad
operativa para reaccionar, existen dudas sobre su eficacia en un entorno de tipos bajos y riesgo de estancamiento secular.
El foco en préximos meses por tanto seguird puesto en las tensiones comerciales entre Estados Unidos y el grueso de sus
socios comerciales, que podria tener un impacto significativo en economias mas abiertas (como la europea).

Respecto a resultados empresariales, las estimaciones de BPA se han revisado ligeramente a la baja en lo que llevamos
de afo (-4%/-5% a nivel global), tras la revision de cifras de crecimiento y unos primeros meses de 2019 con sesgo mixto
y algo de cautela en las guias para todo el afio. En Europa, las principales revisiones a la baja se han producido en sector
autos (-13%), viajes y ocio (-10%), oil & gas (-9%), telecomunicaciones (-8%) y bancos (-7%). En el lado positivo,
alimentacién y bebidas (+3%), salud (+1,4%) y real estate (+0,1%). De esta forma, se estima un crecimiento de BPA en
2019 basado en un repunte del crecimiento en segundo semestre 2019 En el Stoxx 600 por ejemplo, y segln
estimaciones de Factset, se espera un +6% en BPA 2019, pero con BPA plano en 1S19 (base de comparacién 1s18 algo
mas exigente).

La renta variable ha recuperado valoraciones de hace unos meses, tras subir mas un 15% en lo que llevamos de afio y
con ligeras revisiones a la baja de beneficios empresariales. En Europa, el Stoxx 600 esta cotizando a PER 2019e de
13,7x, con crecimientos en BPA en 2019e del 6%, FCF yield 5,5%, dividend yield del 4%, y una prima de riesgo implicita
de 8,5%. En Estados Unidos, el S&P 500 descuenta 17,2x PER 19e, FCF yield del 4,5% y una prima de riesgo implicita de
5,5%.

No obstante, es significativo el diferencial entre los valores mas caros y mas baratos, que se ha ampliado en los Ultimos
meses con el buen comportamiento de compaiiias “growth”. EI PER del primer quintil de compafiias esta en 23x (mayor
que en cualquier otro punto de la historia excepto en la burbuja tecnoldgica), mientras el PER del Gltimo quintil esta en
valoraciones por debajo de su media historica, llevando la prima del primer quintil al 125% sobre el ultimo quintil. En este
punto, cabe hacerse varias preguntas: 1) ¢ Se justifican estas valoraciones? En un entorno como el actual, con crecimiento
econdmico mas débhil, los inversores estan dispuestos a pagar una prima por compafiias con mejores fundamentales,
mayor solidez y crecimiento visible. 2) ¢tendremos una rotacion sectorial en préximos meses? Creemos que efectivamente
hay un riesgo de rotacion sectorial “pro-cicilca” dentro de los activos de riesgo. No obstante para que esto se produzca,
seria preciso ver antes una mejora en recuperacion en el crecimiento global, una subida en las yields de los bonos, o
ambos. Una recuperacion en el crecimiento global en el 2S19 sigue siendo probable, especialmente atendiendo al débil
crecimiento global reciente y las condiciones financieras mas favorables.

En cualquier caso, a pesar de este buen comportamiento en el primer semestre y de las incertidumbres mencionadas, el
escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestion activa y la seleccion de valores. Por un lado,
vemos como el contexto actual de bajos tipos de interés aumenta el atractivo de compafiias con elevada rentabilidad por
dividendo, bien cubiertos por la generacion de flujo de caja libre. La rentabilidad por dividendo del Stoxx 600 es superior al
4%, con el diferencial de la rentabilidad por dividendo frente al yield de los bonos gubernamentales en maximos histéricos
en Europa. Comprar compaiiias con elevada rentabilidad por dividendo no implica necesariamente seguir una estrategia
defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y telecoms), pero también
encontramos oportunidades interesantes en sectores ciclicos y con beta mas elevada (energia, materias primas, ocio,
quimicas, autos), con valoracién en niveles atractivos. Por otro lado, companiias con visibilidad de su crecimiento secular
(por encima del PIB global), solidez de balance, elevada rentabilidad sobre el capital empleado y generacion de caja, junto
con valoraciones razonables, deberian seguir teniendo un buen comportamiento en el actual contexto de bajo crecimiento.
Seguimos buscando compafiias con estas caracteristicas, especialmente en sectores como tecnologia, salud,
infraestructuras o nichos industriales. Creemos por tanto que la mejor forma de gestionar renta variable en este escenario
es diversificar las carteras y encontrar un equilibrio, combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables,
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con compafiias claramente infravaloradas por el mercado, que a precios actuales pueden estar descontando ya un
escenario proximo a la recesién.

Respecto a renta fija, en deuda publica en Europa sefialar que la baja (negativa) rentabilidad de los bonos del Tesoro de
los Gobiernos europeos servira de apoyo a los de los paises periféricos, en un trasvase de los inversores hacia los
mercados que ofrecen algo de rentabilidad. Ademas, la posibilidad de que el BCE inicie de nuevo un QE actuara de
soporte al mercado, especialmente importante en los paises con peores fundamentales como ltalia.

En crédito, la renta fija privada grado de inversién ofrece retornos esperados muy bajos por lo que creemos que tiene
sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque siendo muy selectivos, especialmente en lo
que se refiere a los sectores ciclicos. En la parte de financieros, esperamos volatilidad en los AT1 con la posibilidad de
gue no se ejecuten algunas “call”, por lo que nos enfocariamos a emisores de maxima calidad y con cupones altos. Por su
lado, consideramos que el LT2 esta muy castigado y consideramos que en la actualidad hay oportunidades; también
vigilariamos las call a corto plazo.

Por otro lado, el BCE esta estudiando posibles medidas para reducir el lastre que el tipo de depdsito negativo implica para
la rentabilidad de los bancos. Las posibles medidas a adoptar todavia estan en estudio, pero se especula la posibilidad de
gue se produzca un escalonado en el tipo de depdsito. De ser asi, el sector financiero seria el directo beneficiado.

En renta fija Emergente sobreponderamos inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency”, que no estan tan
expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”. La volatilidad de algunas divisas el pasado

verano nos hace ser mas prudentes

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
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
ES0105122024 - ACCIONES|1572241D SM EUR 19 2,85 0 0,00
ES0183746314 - ACCIONES|VID SM EUR 25 3,73 22 3,63
ES0165386014 - ACCIONES|SLR SM EUR 25 3,78 0 0,00
ES0130625512 - ACCIONES|ENC SM EUR 32 4,77 22 3,59
ES0184262212 - ACCIONES|VIS SM EUR 28 4,15 0 0,00
ES0176252718 - MELIA HOTELS EUR 0 0,00 33 5,38
ES0175438003 - PROSEGUR EUR 0 0,00 22 3,62
ES0132105018 - ACERINOX EUR 0 0,00 26 4,26
ES0105027009 - ACCIONES|LOG SM EUR 20 2,99 0 0,00
ES0105022000 - ACCIONES|APPS SM EUR 24 3,59 0 0,00
ES0105015012 - LAR ESPANA REAL ESTATE EUR 0 0,00 15 2,44
TOTAL RV COTIZADA 172 25,86 140 22,92
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 172 25,86 140 22,92
ES0113118014 - PARTICIPACIONES|R4 SMALL CAPS EURO EUR 57 8,55 50 8,14
TOTAL IIC 57 8,55 50 8,14
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 229 3441 190 31,06
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
NL0012650360 - ACCIONES|RHIM LN GBP 27 4,06 0 0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
FR0013326246 - ACCIONES|URW NA EUR 20 2,97 0 0,00
DE0005203947 - BIOTECHNOLOGY RESEARCH & INF EUR 0 0,00 11 1,76
GB00OBYQOHV16 - ACCIONES|SINEMISORA GBP 22 3,25 0 0,00
SE0009216278 - ACCIONES|MIPS SS SEK 26 3,95 31 5,09
SE0009663826 - AMBEA AB SEK 0 0,00 13 2,10
SE0007691613 - DOMETIC GROUP AB SEK 0 0,00 16 2,66
PTS3POAM0025 - SONAE INDUSTRIA SGPS SAINEW EUR 0 0,00 9 144
NL0000888691 - ACCIONES|AMG NA EUR 30 4,51 34 5,54
LU1102842090 - ACCIONES|ATTO US UsD 24 3,62 0 0,00
1T0004931058 - MAIRE TECNIMONT EUR 0 0,00 19 3,16
1T0001347308 - BUZZI UNICEM EUR 0 0,00 20 3,20
FR0013227113 - SOITEC EUR 0 0,00 15 2,49
FR0012757854 - SPIE SA EUR 0 0,00 29 4,75
FR0012435121 - ACCIONES|ELIS FP EUR 24 3,60 19 3,10
FR0010331421 - ACCIONES]|IPH FP EUR 17 2,51 0 0,00
FR0005691656 - ACCIONES|TRI FP EUR 22 3,37 24 3,96
FR0004163111 - GENFIT EUR 0 0,00 17 2,84
FR0000184798 - ACCIONES|ORP FP EUR 27 3,99 22 3,65
FR0000073298 - IPSOS EUR 0 0,00 21 3,37
DEOOOTUAGO000 - ACCIONES|TUI LN EUR 17 2,59 0 0,00
DEOOOA0Z2XN6 - RIB SOFTWARE AG EUR 0 0,00 24 3,88
BE0974276082 - ACCIONES|ONTEX BB EUR 14 2,13 0 0,00
NL0010558797 - ACCIONES|OCI NA EUR 24 3,63 0 0,00
PTSEMOAMO0004 - SEMAPA-SOC.INVESTI. EUR 0 0,00 24 3,86
LU0569974404 - APERAM (AMSTERDAM) EUR 0 0,00 23 3,78
TOTAL RV COTIZADA 294 44,18 370 60,63
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 294 44,18 370 60,63
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 294 44,18 370 60,63
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 523 78,59 560 91,69

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

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

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total

INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION/ ATLANTIDA RENTA FIJA MIXTA INTERNACIONAL
Fecha de registro: 12/06/2015

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
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Tipo de fondo:
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Renta Fija Mixto Internacional

Perfil de Riesgo: 3

Descripcion general

Politica de inversién: El compartimento invertira entre 50%-100% del patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo
apto, armonizadas o no (maximo 30% en IIC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Se invierte, de
manera directa o indirecta a través de IIC, entre 0%-30% de la exposicion total en Renta Variable y el resto en activos de
Renta Fija publica y/o privada (incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean
liquidos), asesorando el EAFI Isidre Blanch Alonso sobre la inversiones en Renta Variable y Didendum EAFI, S.L. sobre
las inversiones en Renta Fija. La exposicion a riesgo divisa oscilara entre 0%-100% de la exposicién total.

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

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

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,04 0,00 0,04 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,40 -0,40 -0,20

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 515.341,54 0,00
N° de Participes 55 0
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

9,42

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 4.853 9,4168
2018 4.957 9,2104
2017 6.159 9,8705
2016 6.044 9,7358
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 0,74 0,00 0,74 0,74 0,00 0,74 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Rentabilidad IIC 2,24 0,59 1,64 -3,59 -0,37 -6,69 1,38 0,73

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,28 13-05-2019 -0,28 13-05-2019 -0,61 05-02-2018
Rentabilidad maxima (%) 0,21 16-05-2019 0,21 16-05-2019 0,50 07-11-2016

(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 : : : ~
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 1,32 1,59 0,98 2,68 1,79 2,49 2,27 2,34

lbex-35 11,76 11,14 12,33 15,86 10,52 13,78 12,91 25,83

Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,11 0,21 0,36 0,24 0,29 0,15 0,44
VaR histérico del

. 1,67 1,67 1,69 1,73 1,51 1,73 1,32 1,47

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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,97 0,49 0,48 0,47 0,49 1,94 2,11 1,99
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.
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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 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.541.861 89.745 1,06
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 11.713 1.085 4,57
Renta Fija Mixta Internacional 19.738 588 3,44
Renta Variable Mixta Euro 14.697 149 2,75
Renta Variable Mixta Internacional 44.210 1.781 8,14
Renta Variable Euro 200.003 13.208 13,72
Renta Variable Internacional 207.390 15.040 14,67
IIC de Gestion Pasiva(1) 3.855 573 -0,24
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 745.077 25.399 3,66
Global 487.165 20.047 3,40
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 303.874 7.398 -0,09
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 3.579.584 175.013 0,32

*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
Importe

% sobre
Importe
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 4.366 89,96 3.157 63,69
* Cartera interior 1.495 30,81 1.401 28,26
* Cartera exterior 2.842 58,56 1.735 35,00
* Intereses de la cartera de inversion 30 0,62 21 0,42
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 443 9,13 1.865 37,62
(+/-) RESTO 44 0,91 -66 -1,33
TOTAL PATRIMONIO 4.853 100,00 % 4.957 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 4.957 0 4.957
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -4,34 -13,61 -4,34 -73,31
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 2,21 -7,07 2,21 -126,15
(+) Rendimientos de gestion 3,00 -5,55 3,00 -145,21
+ Intereses 0,51 0,40 0,51 7,42
+ Dividendos 0,00 0,03 0,00 -100,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,01 0,07 0,01 -87,97
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,03 -0,06 0,03 -143,23
+ Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,34 -1,84 -0,34 -84,72
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 2,81 -4,07 2,81 -157,72
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos -0,02 -0,08 -0,02 -75,14
(-) Gastos repercutidos -0,83 -1,68 -0,83 -58,70
- Comision de gestion -0,74 -1,56 -0,74 -60,06
- Comision de depositario -0,05 -0,10 -0,05 -60,06
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -11,09
- Otros gastos de gestion corriente -0,01 -0,01 -0,01 10,35
- Otros gastos repercutidos -0,01 0,00 -0,01 474,56
(+) Ingresos 0,04 0,17 0,04 -80,71
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,02 0,17 0,02 -91,86
+ Oftros ingresos 0,02 0,00 0,02 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 4.853 4.957 4.853

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.095 22,56 801 16,16
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 1.095 22,56 801 16,16
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
TOTAL IlIC 400 8,23 600 12,10
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.495 30,79 1.401 28,26
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 175 3,61 173 3,50
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 175 3,61 173 3,50
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 39 0,78
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 39 0,78
TOTAL IIC 2.666 54,95 1.523 30,74
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.842 58,56 1.735 35,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.336 89,35 3.136 63,28

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

CONSUMO NO CICLICO:

; 9,68%
TESORERIA: 10,56%

_——0TROS: 18,35%

FONDOS: 26.,41%—

SICAV. 35,00%

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/ Fut. FU. EURO

EURO FX 125000 250 Inversion
160919
Total subyacente tipo de cambio 250

TOTAL OBLIGACIONES 250
]
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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

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

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

En febrero:

Incorporacion de los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones

Baja de uno de los asesores ISIDRE BLANCH ALONSO EAFI

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.L.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacion del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X
actuado como vendedor o comprador, respectivamente
e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, 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.
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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. 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. Esta IIC ha realizado operaciones de suscripcion/reembolso o mantiene
posiciones en otras |ICs gestionadas por Renta 4 Gestora. La comision de gestion generada por estas entidades se
devuelve integramente a la IIC inversora.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,1 miles de
euros, que representa el 0,0021% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacién e intermediacion por ventas percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,35 miles de
euros, que representa el 0,0072% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion por compras percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,32 miles
de euros, que representa el 0,0067% sobre el patrimonio medio.

La comision de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 1.191,61 euros, lo que supone un 0,02%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.

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

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer semestre de 2019 cierra con un comportamiento positivo en gran parte de los activos, en contraste con lo visto
en el afio 2018. Si bien el crecimiento econémico se ha debilitado en lo que llevamos de afio, dentro de un contexto de
fuertes tensiones geopoliticas y comerciales, el impulso de la politica monetaria mas expansiva de los bancos centrales
(especialmente de la Fed) ha aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.

En renta variable, el semestre termina con ganancias del 17,3% en el S&P, del 15,7% en el Eurostoxx 50, 19,5% en el
Shanghai Composite, 9,2% en el MSCI Emerging Markets en délares, 7,7% en lbex 35y 6,3% en el Nikkei. En el caso
Estados Unidos, el S&P ha tenido el mejor primer semestre desde 1997, y solo tres Bolsas en el mundo (Chile, Malasia y
Nigeria) han tenido pérdidas (siendo ademas, bastante reducidas). Desde un punto de vista sectorial, en el escenario de
un crecimiento mas débil, los sectores mas defensivos, con menor volatilidad y mayor visibilidad en su crecimiento, han
tenido un mejor comportamiento relativo. En Europa, los que mejor se han comportado son Tecnologia (24,6%),
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alimentacion y bebidas (23,8%) y construccion (21,1%). Los que peor se han comportado son Telecomunicaciones (-
1,8%), Bancos (0,9%) y Turismo & Ocio (1,9%).

Durante los primeros meses de 2019, el giro de la Fed en su politica monetaria (de pasar de subir los tipos en 2018, a
bajarlos en 2019) fue el principal catalizador, con una economia global en paulatina desaceleracion, pero mostrando
crecimiento en términos generales. Sin embargo, la escalada en la guerra comercial a partir de mayo (aumento de
aranceles de Estados Unidos a China, bloqueo a Huawei, etc.) provoco un nuevo episodio de incertidumbre por el
crecimiento econémico, con potenciales implicaciones en cadenas de valor globales e inversién. En el dltimo fin de
semana del semestre, los presidentes Xi Jinping y Trump se reunieron en Osaka durante la cumbre del G20 en Japén. El
resultado ha sido una reanudacién de negociaciones comerciales bilaterales (sin dar marcha atras en las ya impuestas). El
desenlace no resuelve el problema geopolitico y sigue habiendo falta de visibilidad sobre la futura evolucién, pero reduce
el riesgo a corto plazo y permite tener algo de esperanza sobre una posible resolucién exitosa del mismo. La geopolitica
en cualquier caso seguira siendo clave y continuara impactando los mercados globales.

En lo que respecta a renta fija, durante el 2T 2019 las rentabilidades de los bonos gubernamentales, tanto en Europa
como en EEUU, profundizaron su descenso, ante el incremento de las tensiones comerciales y las dudas sobre el
crecimiento econémico. En este escenario, tanto la Reserva Federal estadounidense como el BCE volvieron a dar una
vuelta de tuerca, posicionandose ya claramente hacia potenciales bajadas de los tipos de interés de referencia y, en
Europa, un posible reinicio del QE.

Asi, en la Zona Euro, el Banco Central Europeo ha retrasado de nuevo su “forward guidance”, indicando que los tipos de
interés de referencia se mantendran en los niveles actuales “al menos hasta el fin de la primera mitad de 2020", aunque
los mercados ya habian retrasado sus previsiones de subidas de tipos. Mas efectivo fue el discurso del presidente del
BCE, Mario Draghi, en el foro de bancos centrales de Sintra el 18 de junio, en el que indic6 que “en ausencia de mejora
(...) se requeriran estimulos adicionales” (hasta entonces el discurso abogaba por estimulos en caso de que se
materializaran los riesgos a la baja) en un entorno en el que “los indicadores para los préximos meses apuntan a una
continuada debilidad”. Ademas, Draghi se mostr6 mucho mas permisivo con la inflacién, indicando que “el objetivo de
inflacion es una media, por lo que en ocasiones esta debe situarse por encima”, mientras que hasta entonces habia una
mera tolerancia a que la inflacion pueda desviarse en ambas decisiones siempre y cuando converja al objetivo. El
discurso, que ha sido comparado con el historico “whatever it takes”, eliminé el suelo que los mercados consideraban que
existia en los tipos de interés de referencia, y ya se descuenta una posible bajada de 10 p.b. antes de finales de afio. Tras
esto, la rentabilidad de los bonos gubernamentales europeos profundizé en su descenso, siendo destacable el impacto en
los bonos periféricos, que han estrechando significativamente respecto al bund, como consecuencia de la bisqueda de
rentabilidad por parte de los inversores, al encontrarse gran parte de la curva de los bonos soberanos “core” en negativo.
Mientras, en EEUU, la Fed, también con un discurso algo méas “dovish”, sorprendié con un diagrama de puntos en el que
ya siete de sus miembros consideran apropiada una bajada de 50 p.b. en lo que queda de ejercicio. Los mercados
financieros dan por descontada una bajada de 25 p.b. en julio, y quizas de 50 p.b., y de 100 p.b. en los préximos doce
meses, expectativas que, a falta de un deterioro mayor del actualmente contemplado en el entorno macro, nos parecen
excesivas.

Por su parte, en renta fija privada en el 2T2019 hemos asistido a un movimiento de ida y vuelta en los diferenciales de
crédito, que primero ampliaron ante las peores perspectivas econémicas y posteriormente volvieron a estrechar en junio,
como consecuencia de la relajacion de las tensiones comerciales y el apoyo de los bancos centrales.

Respecto a otros activos, el Brent sube un 24% en el semestre (hasta 66,7 USD/batrril), al tiempo que otras materias
primas como niquel (+19%) o cobre (+4%) también han tenido buen comportamiento. El oro (+9%), ha actuado como
activo refugio ante las tensiones comerciales, con mejor comportamiento en la Gltima parte del semestre.

Desde el punto de vista macroecondmico, se observa un empeoramiento de los principales indicadores en los Gltimos
meses. La escalada de la guerra comercial amenaza la continuidad del ciclo, condicionando las perspectivas
macroeconomicas y financieras para 2019-2020. El paso hacia una menor integracion econémica supone un fuerte shock
de incertidumbre, con un potencial impacto negativo sobre el PIB mundial y un aumento de las primas de riesgo. La
evolucién para lo que queda de 2019 vendra marcada por la interaccién de las implicaciones de la guerra comercial, y el
efecto de los factores estabilizadores (nuevas medidas de politica monetaria, politicas fiscales, descenso del precio del
petroleo). En Europa, el crecimiento se debilita en un entorno mas incierto, donde las tensiones comerciales y la
sostenibilidad de la recuperacién generan dudas. Los mayores focos de debilidad estan en la economia italiana y en el
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sector autos, y varios focos sesgan el crecimiento a la baja: guerra comercial, Italia, y un “hard Brexit”

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

Se ha mantenido la estructura durante el semestre, aumentando una pequefa posicion en bonos emergentes, bono
italiano. Y eliminando la posicion en bonos alemanes a diez afios.

c. indice de referencia.

N/A

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

Su patrimonio se sitia en 4,85 millones de euros frente a 4,96 millones de euros del

periodo anterior.

El ndmero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 0 a 55.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitda en 2,24% frente al
1,64% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,97% del patrimonio durante el periodo frente al
0,96% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 1,32% frente al 0,98% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitia en 9,417 a lo largo del periodo frente a 9,21
del periodo anterior.

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

La rentabilidad de 2,24% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 1,64%

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

por los fondos de la misma vocacién inversora ( Renta Fija Mixta Internacional ) pertenecientes a
la gestora, que es de 3,44%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

En Renta Variable, hemos reducido ligeramente el peso en varios momentos del segundo trimestre, manteniendo mucha
diversificacion geogréfica y sectorial, con fondos de inversion con peso en sector tecnologia aplicada a las finanzas
(Fintech), asi como grandes compafiias con marcas recomendadas y beneficios y dividendos estables. También se ha
incluido un fondo con diversificacion Long-Short. No hay una reduccién muy significativa, pero tampoco nos planteamos un
aumento al considerar que podria no haber muchas alzas adicionales.

La inversion se sigue realizando mayoritariamente a través de fondos de inversion o ETF, tanto para Renta Fija como para
Renta Variable, ya que consideramos mas eficiente realizar una seleccion de gestores de fondos que la compra directa de
activos, salvo las compras directas de fondos. Consideramos que por volumen, diversificacién y poder de revision y
seguimiento de activos es una formula mucho mas eficiente y menos arriesgada para los participes.

b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

En derivados seguimos sin tener exposicion directa, y Unicamente mantenemos una posicion de cobertura de divisa a
través de 2 futuros EURUSD.

d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 2,24% sitta al fondo por encima de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de 0,02%
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4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
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
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
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.

JUNTAS DE ACCIONISTAS

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

HECHOS RELEVANTES
En febrero:

Incorporacion de los gastos del servicio de andlisis financiero sobre inversiones
Baja de uno de los asesores ISIDRE BLANCH ALONSO EAFI

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nimero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

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

REMUNERACION DE LA TESORERIA
La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo Renta 4 Multigestion/Atlantida Rf Mixta Internacio para el primer semestre de 2019
es de 480,69€. Siendo el estimado para el ejercicio 2019 de 930,42€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
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N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tras un primer semestre muy positivo para los activos de riesgo, arrancamos otro con muchas incertidumbres abiertas:
guerra comercial, dudas sobre ciclo econémico, nuevos estimulos monetarios por parte de la FED y el BCE, mercados
emergentes/China, Brexit, y volatilidad en divisas. En este escenario, los mercados siguen en “modo alerta”, siendo
vulnerables a shocks de crecimiento (provenientes por ejemplo de escalada de tensiones comerciales Estados Unidos —
China), asi como decepciones en politica monetaria por parte de bancos centrales. En este contexto, la volatilidad deberia
seguir acompafiandonos.

Tras los acontecimientos de Osaka entre Trump y Xi Jinping, hay dos cuestiones claves para la evolucién en préximos
meses. La primera es si el eventual acuerdo va a ser capaz de evitar la desaceleracion econémica en curso. Los ultimos
datos de confianza y sentimiento del consumidor americano han sido tibios y el gasto de los consumidores americanos en
mayo crecio solo un 0,2%, llevando al consenso a rebajar su estimacién de crecimiento para el segundo trimestre. Si bien
se apunta como principal factor a la guerra comercial, se puede pensar en que hay otros factores detras de esa debilidad
del crecimiento americano, como, por ejemplo, el propio cansancio del ciclo tras la etapa mas larga de expansion que
haya vivido nunca la economia norteamericana al haberse superado los ciento veinte meses sin recesién. Una segunda
pregunta es si la Fed va a olvidar su idea de bajar los tipos de interés en el caso de que finalmente haya acuerdo entre
EE.UU. y China. Tendria mucho sentido que lo hiciese, ya que la guerra comercial ha sido el principal motivo al que la Fed
ha aludido para girar en redondo su politica monetaria y pasar de subir los tipos en 2018 a bajarlos en 2019. Hay pocas
expectativas, sin embargo, de que la Fed cambie su intencién de bajar los tipos en la préxima reunién del 30 y 31 de julio.
La economia americana esta desacelerandose y la inflacion permanece por debajo del 2%. Por tanto, pocos motivos tiene
una Fed presionada por Trump para no bajar los tipos, aunque sea un 0,25%.

Desde un punto de vista macro, las previsiones apuntan a un menor crecimiento en 2019, con una modesta recuperacion
en 2020, gracias al efecto de los mecanismos estabilizadores (bancos centrales, politica fiscal, precio del petréleo). El
principal riesgo sigue siendo un mayor proteccionismo de Estados Unidos, que deprima el comercio mundial y la actividad
manufacturera, provocando asimismo una potencial guerra de divisas. Si bien la politica monetaria tiene capacidad
operativa para reaccionar, existen dudas sobre su eficacia en un entorno de tipos bajos y riesgo de estancamiento secular.
El foco en préximos meses por tanto seguird puesto en las tensiones comerciales entre Estados Unidos y el grueso de sus
socios comerciales, que podria tener un impacto significativo en economias mas abiertas (como la europea).

Respecto a resultados empresariales, las estimaciones de BPA se han revisado ligeramente a la baja en lo que llevamos
de afo (-4%/-5% a nivel global), tras la revision de cifras de crecimiento y unos primeros meses de 2019 con sesgo mixto
y algo de cautela en las guias para todo el afio. En Europa, las principales revisiones a la baja se han producido en sector
autos (-13%), viajes y ocio (-10%), oil & gas (-9%), telecomunicaciones (-8%) y bancos (-7%). En el lado positivo,
alimentacién y bebidas (+3%), salud (+1,4%) y real estate (+0,1%). De esta forma, se estima un crecimiento de BPA en
2019 basado en un repunte del crecimiento en segundo semestre 2019 En el Stoxx 600 por ejemplo, y segln
estimaciones de Factset, se espera un +6% en BPA 2019, pero con BPA plano en 1S19 (base de comparacién 1s18 algo
mas exigente).

La renta variable ha recuperado valoraciones de hace unos meses, tras subir mas un 15% en lo que llevamos de afio y
con ligeras revisiones a la baja de beneficios empresariales. En Europa, el Stoxx 600 esta cotizando a PER 2019e de
13,7x, con crecimientos en BPA en 2019e del 6%, FCF yield 5,5%, dividend yield del 4%, y una prima de riesgo implicita
de 8,5%. En Estados Unidos, el S&P 500 descuenta 17,2x PER 19e, FCF yield del 4,5% y una prima de riesgo implicita de
5,5%.

No obstante, es significativo el diferencial entre los valores mas caros y mas baratos, que se ha ampliado en los Ultimos
meses con el buen comportamiento de compaiiias “growth”. EI PER del primer quintil de compafiias esta en 23x (mayor
que en cualquier otro punto de la historia excepto en la burbuja tecnolégica), mientras el PER del Gltimo quintil esta en
valoraciones por debajo de su media historica, llevando la prima del primer quintil al 125% sobre el ultimo quintil. En este
punto, cabe hacerse varias preguntas: 1) ¢ Se justifican estas valoraciones? En un entorno como el actual, con crecimiento
econdmico mas débhil, los inversores estan dispuestos a pagar una prima por compafiias con mejores fundamentales,
mayor solidez y crecimiento visible. 2) ¢tendremos una rotacion sectorial en préximos meses? Creemos que efectivamente
hay un riesgo de rotacion sectorial “pro-cicilca” dentro de los activos de riesgo. No obstante para que esto se produzca,
seria preciso ver antes una mejora en recuperacion en el crecimiento global, una subida en las yields de los bonos, o
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ambos. Una recuperacién en el crecimiento global en el 2519 sigue siendo probable, especialmente atendiendo al débil
crecimiento global reciente y las condiciones financieras mas favorables.

En cualquier caso, a pesar de este buen comportamiento en el primer semestre y de las incertidumbres mencionadas, el
escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestion activa y la seleccion de valores. Por un lado,
vemos como el contexto actual de bajos tipos de interés aumenta el atractivo de compafiias con elevada rentabilidad por
dividendo, bien cubiertos por la generacion de flujo de caja libre. La rentabilidad por dividendo del Stoxx 600 es superior al
4%, con el diferencial de la rentabilidad por dividendo frente al yield de los bonos gubernamentales en méaximos histoéricos
en Europa. Comprar compaiiias con elevada rentabilidad por dividendo no implica necesariamente seguir una estrategia
defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y telecoms), pero también
encontramos oportunidades interesantes en sectores ciclicos y con beta mas elevada (energia, materias primas, ocio,
guimicas, autos), con valoracion en niveles atractivos. Por otro lado, comparfiias con visibilidad de su crecimiento secular
(por encima del PIB global), solidez de balance, elevada rentabilidad sobre el capital empleado y generacién de caja, junto
con valoraciones razonables, deberian seguir teniendo un buen comportamiento en el actual contexto de bajo crecimiento.
Seguimos buscando compafiias con estas caracteristicas, especialmente en sectores como tecnologia, salud,
infraestructuras o nichos industriales. Creemos por tanto que la mejor forma de gestionar renta variable en este escenario
es diversificar las carteras y encontrar un equilibrio, combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables,
con compafiias claramente infravaloradas por el mercado, que a precios actuales pueden estar descontando ya un
escenario préximo a la recesién.

Respecto a renta fija, en deuda publica en Europa sefialar que la baja (negativa) rentabilidad de los bonos del Tesoro de
los Gobiernos europeos servira de apoyo a los de los paises periféricos, en un trasvase de los inversores hacia los
mercados que ofrecen algo de rentabilidad. Ademas, la posibilidad de que el BCE inicie de nuevo un QE actuara de
soporte al mercado, especialmente importante en los paises con peores fundamentales como ltalia.

En crédito, la renta fija privada grado de inversién ofrece retornos esperados muy bajos por lo que creemos que tiene
sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque siendo muy selectivos, especialmente en lo
que se refiere a los sectores ciclicos. En la parte de financieros, esperamos volatilidad en los AT1 con la posibilidad de
gue no se ejecuten algunas “call”, por lo que nos enfocariamos a emisores de maxima calidad y con cupones altos. Por su
lado, consideramos que el LT2 esta muy castigado y consideramos que en la actualidad hay oportunidades; también
vigilariamos las call a corto plazo.

Por otro lado, el BCE esta estudiando posibles medidas para reducir el lastre que el tipo de depdsito negativo implica para
la rentabilidad de los bancos. Las posibles medidas a adoptar todavia estan en estudio, pero se especula la posibilidad de
gue se produzca un escalonado en el tipo de depdsito. De ser asi, el sector financiero seria el directo beneficiado.

En renta fija Emergente sobreponderamos inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency”, que no estan tan
expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”. La volatilidad de algunas divisas el pasado
verano nos hace ser mas prudentes

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

0

0,00

0

0,00

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

0

0,00

0

0,00

ES0305039028 - BONO|0681409D SM|5,50|2023-10-10

200

4,12

0

0,00

ES0376156016 - BONO|3750592Z SM|6,00]2022-07-24

300

6,19

500

10,09

ES0305072003 - PIKOLIN SL 3.75% 18/05/2021

0

0,00

301

6,07

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

501

10,31

801

16,16

ES0573365014 - PAGARE|RTC GR|3,19]2019-10-03

294

6,07

0

0,00

ES0305072003 - BONO|184691Z SM|3,75|2021-05-18

300

6,18

0

0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

594

12,25

0

0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

22,56

801

16,16

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

0,00

0

0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

0,00

0

0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

0,00

0

0,00

TOTAL RENTA FIJA

22,56

801

16,16

TOTAL RV COTIZADA

0,00

0

0,00
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00
ES0128520006 - PARTICIPACIONES|RENTA 4 RENTA FIJA 6 EUR 400 8,23 600 12,10
TOTAL IIC 400 8,23 600 12,10
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0,00 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.495 30,79 1.401 28,26
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
USU07264AD38 - BONO|1075863D US|2,38|2019-10-08 USD 175 3,61 173 3,50
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 175 3,61 173 3,50
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 175 3,61 173 3,50
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 175 3,61 173 3,50
IEO0B4ND3602 - ISHARES PHYSICAL GOLD ETC USD 0 0,00 39 0,78
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 39 0,78
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 39 0,78
LU1957154328 - PARTICIPACIONES|MI24AUC LX EUR 101 2,09 0 0,00
LU1910837415 - PARTICIPACIONES|CALSGAE LX EUR 52 1,08 0 0,00
LU1217768479 - PARTICIPACIONES|WUSELSU LX UsD 107 2,21 0 0,00
LU0094159554 - PARTICIPACIONES|AXWBPAC LX EUR 117 2,41 0 0,00
LU1805616502 - PARTICIPACIONES|LUFLCOA LX EUR 234 4,83 0 0,00
LU0733667710 - PARTICIPACIONES|FRTGRBI LX EUR 526 10,84 0 0,00
LU0346800435 - PARTICIPACIONES|MORGBRA LX EUR 84 1,72 0 0,00
FR0013344546 - PARTICIPACIONES|EDMI18C FP EUR 527 10,86 0 0,00
BE0948502365 - PARTICIPACIONES|PAMEENR BB EUR 102 2,11 0 0,00
BE6213831116 - PARTICIPACIONES|PETREEA BB EUR 98 2,02 0 0,00
LU1598691217 - PARTICIPACIONES|MI10 FP EUR 86 1,77 0 0,00
LU1700711077 - PARTICIPACIONES|RGFIEQD LX EUR 54 1,12 0 0,00
LU0094159042 - AXA WF-DEFN OPT INC A C EUR EUR 0 0,00 115 2,31
LU0717821077 - PARTICIPACIONES|RGCCGED LX EUR 83 172 0 0,00
LU0985831063 - PARTICIPACIONES|STSGSZE LX EUR 240 4,94 243 4,90
LU0978624277 - JAN HND HRZN GLB HY BO-A2HEU EUR 0 0,00 106 2,15
LU0661985969 - JPM EUROLAND DYN A PERF ACC EUR EUR 0 0,00 26 0,52
LU0554840230 - ROBECO-ROB GL CON TR EQ-ME EUR 0 0,00 52 1,06
LU0372741511 - SISF ASIAN TOT RET-CAEH EUR 0 0,00 28 0,56
LU0280807784 - SISF-JAPANESE OPPORT-AUSD-A UsD 0 0,00 24 0,49
LU0232524495 - AB AMERICAN GROWTH PT-AE EUR 0 0,00 27 0,54
LU0154234636 - BGF-EUROPEAN SPEC SIT-A2E EUR 0 0,00 26 0,53
FR0013202140 - PARTICIPACIONES|AGSBPKA FP EUR 254 5,23 0 0,00
FR0010830844 - AMUNDI 12 M-I EUR 0 0,00 599 12,08
FR0010149120 - CARMIGNAC SECURITE (EUR) 'A' ACC EUR 0 0,00 251 5,06
IEO0BOM63284 - ISHARES EUROPEAN PROP YIELD EUR 0 0,00 27 0,54
TOTAL IIC 2.666 54,95 1523 30,74
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.842 58,56 1.735 35,02
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.336 89,35 3.136 63,28

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

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

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

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

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacién de las garantias y swaps de rendimiento
total
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INFORMACION COMPARTIMENTO
RENTA 4 MULTIGESTION/ NUMANTIA PATRIMONIO GLOBAL
Fecha de registro: 12/06/2015

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:

Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades
Otros

Vocacion inversora: Global

Perfil de Riesgo: 7

Descripcion general
Politica de inversion: Se invierte entre 0%-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (maximo

30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Se invierte, directa o indirectamente, un 0-100% de la
exposicion total en renta variable o en activos de renta fija publica/privada (incluidos depésitos e instrumentos del mercado
monetario cotizados o no, liquidos). La exposicion a riesgo divisa sera del 0-90% de la exposicion total.

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

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

Divisa de denominacién EUR
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2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2019 2018
indice de rotacion de la cartera 0,07 0,00 0,07 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,40 -0,40 -0,40 -0,20

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 327.546,67 0,00
N° de Participes 478 0
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR) | 10,05

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 3.291 10,0485
2018 2.419 8,3670
2017 1.575 9,9132
2016 4 9,56841
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 0,89 0,00 0,89 0,89 0,00 0,89 patrimonio
Comision de depositario 0,05 0,05 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 20,10 2,73 16,91 -15,84 -2,92 -15,60

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,14 23-05-2019 -2,14 23-05-2019
Rentabilidad maxima (%) 2,52 27-06-2019 3,94 04-01-2019

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

Se refiere a las rentabilidades 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 : : . - - -
2019 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 14,68 14,43 14,88 21,76 9,98 15,19
Ibex-35 11,76 11,14 12,33 15,86 10,52 13,78
Letra Tesoro 1 afio 0,17 0,11 0,21 0,36 0,24 0,29
BENCHM R4 MULTIG
10,32 9,96 10,57 0,00 0,00 0,00
NUMANTIA 4061
VaR histérico del
L 8,46 8,46 7,67 7,19 5,52 7,19
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) 2019 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2018 2017 2016 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,96 0,47 0,49 0,54 0,54 2,13 2,33 0,00

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

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

Evolucion del Valor Liquidativo
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N/D "Se puede encontrar informacién adicional en el Anexo de este informe"

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)
Monetario Corto Plazo
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 1.541.861 89.745 1,06
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 11.713 1.085 4,57
Renta Fija Mixta Internacional 19.738 588 3,44
Renta Variable Mixta Euro 14.697 149 2,75
Renta Variable Mixta Internacional 44.210 1.781 8,14
Renta Variable Euro 200.003 13.208 13,72
Renta Variable Internacional 207.390 15.040 14,67
IIC de Gestion Pasiva(1) 3.855 573 -0,24
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 745.077 25.399 3,66
Global 487.165 20.047 3,40
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 303.874 7.398 -0,09
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0,00
Total fondos 3.579.584 175.013 0,32

*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)
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Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.192 96,99 2.527 104,46
* Cartera interior 0 0,00 51 2,11
* Cartera exterior 3.191 96,96 2.476 102,36
* 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) 93 2,83 25 1,03
(+/-) RESTO 7 0,21 -133 -5,50
TOTAL PATRIMONIO 3.291 100,00 % 2.419 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 2.419 0 2.419
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 13,27 50,65 13,27 -70,51
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 16,45 -18,31 16,45 -201,13
(+) Rendimientos de gestion 17,56 -16,29 17,56 -221,29
+ Intereses 0,01 0,00 0,01 0,00
+ Dividendos 0,47 1,07 0,47 -50,50
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,05 0,00 -0,05 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 16,72 -15,83 16,72 -218,85
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,54 -1,51 0,54 -140,11
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
* Oftros resultados 0,01 0,00 0,01 0,00
* Oftros rendimientos -0,14 -0,01 -0,14 1.256,93
(-) Gastos repercutidos -1,11 -2,04 -1,11 -39,04
- Comision de gestion -0,89 -1,71 -0,89 -41,79
- Comision de depositario -0,05 -0,09 -0,05 -34,88
- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 9,16
- Otros gastos de gestion corriente -0,02 -0,02 -0,02 11,11
- Otros gastos repercutidos -0,14 -0,22 -0,14 -25,21
(+) Ingresos 0,00 0,02 0,00 -97,73
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,02 0,00 -97,73
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.291 2.419 3.291

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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 51 2,11
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 51 2,11
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 0 0,00 51 2,11
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 95 2,89 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 95 2,89 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 3.068 93,19 2.445 101,10
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 3.068 93,19 2.445 101,10
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 3.163 96,08 2.445 101,10
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.163 96,08 2.496 103,21

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

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

Distribucién Sectores

INDUSTRIAL: B8,61%

CONSUMO NO CICLICO:

( _———OTROS: 24,16%
1244% (

o

COMUNICACIONES:
24 26%

————FINANCIERO: 30,53%

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

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

C/ Opc. CALL TLF
GameStop Corp C GME2500A21 660 Inversion
25150121 100
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Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de lainversion

C/ Opc. CALL TLF

Brookfield Property Partners L C BPY2000A21 88 Inversion
20 150121 100
C/ Opc. CALL TLF
JD.com Inc C JD4000A21 40 246 Inversion
150121 100
C/ Opc. CALL TLF
JD.com Inc C JD4500A20 45 930 Inversion
170120 100
Total subyacente renta variable 1924
TOTAL DERECHOS 1924
V/ Opc. PUT TLF
Tesla Inc P TSLA20000S9 35 Inversion
200 190719 100
Total subyacente renta variable 35
TOTAL OBLIGACIONES 35

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

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

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

En febrero:

Se ha reducido la Comisién de Gestién a 1,75%

Incorporacion de los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones

Incorporacion de los gastos de la utilizacién de los indices de referencia (ahora la version Total Return)

Reduccién de comision de gestion para RENTA 4 MULTIGESTION / NUMANTIA PATRIMONIO GLOBAL
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La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el numero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

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

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

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

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

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
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 econdémico. Pueden existir operaciones vinculadas repetitivas y
sometidas a un procedimiento de autorizacién simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de Deuda
Publica, que realiza la Gestora con el Depositario.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 1,57 miles
de euros, que representa el 0,0533% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion por ventas percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,22 miles de
euros, que representa el 0,0076% sobre el patrimonio medio.

Las comisiones de liquidacion e intermediacion por compras percibidas por el grupo de la gestora han sido de 0,32 miles
de euros, que representa el 0,0109% sobre el patrimonio medio.

El importe de las operaciones de venta en las que el depositario ha actuado como comprador es 22.059,41 euros,
suponiendo un 0,75%.

La comisién de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 729,35 euros, lo que supone un 0,02%. Ya
informado en el Apartado 2 del presente informe.
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Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio
Medio de la IIC en el periodo de referencia

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer semestre de 2019 cierra con un comportamiento positivo en gran parte de los activos, en contraste con lo visto
en el afio 2018. Si bien el crecimiento econémico se ha debilitado en lo que llevamos de afio, dentro de un contexto de
fuertes tensiones geopoliticas y comerciales, el impulso de la politica monetaria mas expansiva de los bancos centrales
(especialmente de la Fed) ha aumentado el apetito por activos tanto de renta variable como de renta fija.

En renta variable, el semestre termina con ganancias del 17,3% en el S&P, del 15,7% en el Eurostoxx 50, 19,5% en el
Shanghai Composite, 9,2% en el MSCI Emerging Markets en délares, 7,7% en Ibex 35y 6,3% en el Nikkei. En el caso
Estados Unidos, el S&P ha tenido el mejor primer semestre desde 1997, y solo tres Bolsas en el mundo (Chile, Malasia y
Nigeria) han tenido pérdidas (siendo ademas, bastante reducidas). Desde un punto de vista sectorial, en el escenario de
un crecimiento mas débil, los sectores mas defensivos, con menor volatilidad y mayor visibilidad en su crecimiento, han
tenido un mejor comportamiento relativo. En Europa, los que mejor se han comportado son Tecnologia (24,6%),
alimentacion y bebidas (23,8%) y construccion (21,1%). Los que peor se han comportado son Telecomunicaciones (-
1,8%), Bancos (0,9%) y Turismo & Ocio (1,9%).

Durante los primeros meses de 2019, el giro de la Fed en su politica monetaria (de pasar de subir los tipos en 2018, a
bajarlos en 2019) fue el principal catalizador, con una economia global en paulatina desaceleracién, pero mostrando
crecimiento en términos generales. Sin embargo, la escalada en la guerra comercial a partir de mayo (aumento de
aranceles de Estados Unidos a China, bloqueo a Huawei, etc.) provoco un nuevo episodio de incertidumbre por el
crecimiento econémico, con potenciales implicaciones en cadenas de valor globales e inversion. En el ultimo fin de
semana del semestre, los presidentes Xi Jinping y Trump se reunieron en Osaka durante la cumbre del G20 en Japon. El
resultado ha sido una reanudacién de negociaciones comerciales bilaterales (sin dar marcha atras en las ya impuestas). El
desenlace no resuelve el problema geopolitico y sigue habiendo falta de visibilidad sobre la futura evolucion, pero reduce
el riesgo a corto plazo y permite tener algo de esperanza sobre una posible resolucion exitosa del mismo. La geopolitica
en cualquier caso seguira siendo clave y continuara impactando los mercados globales.

En lo que respecta a renta fija, durante el 2T 2019 las rentabilidades de los bonos gubernamentales, tanto en Europa
como en EEUU, profundizaron su descenso, ante el incremento de las tensiones comerciales y las dudas sobre el
crecimiento econémico. En este escenario, tanto la Reserva Federal estadounidense como el BCE volvieron a dar una
vuelta de tuerca, posicionandose ya claramente hacia potenciales bajadas de los tipos de interés de referencia y, en
Europa, un posible reinicio del QE.

Asi, en la Zona Euro, el Banco Central Europeo ha retrasado de nuevo su “forward guidance”, indicando que los tipos de
interés de referencia se mantendran en los niveles actuales “al menos hasta el fin de la primera mitad de 2020", aunque
los mercados ya habian retrasado sus previsiones de subidas de tipos. Mas efectivo fue el discurso del presidente del
BCE, Mario Draghi, en el foro de bancos centrales de Sintra el 18 de junio, en el que indicé que “en ausencia de mejora
(...) se requeriran estimulos adicionales” (hasta entonces el discurso abogaba por estimulos en caso de que se
materializaran los riesgos a la baja) en un entorno en el que “los indicadores para los préximos meses apuntan a una
continuada debilidad”. Ademas, Draghi se mostré mucho més permisivo con la inflacion, indicando que “el objetivo de
inflacién es una media, por lo que en ocasiones esta debe situarse por encima”, mientras que hasta entonces habia una
mera tolerancia a que la inflacién pueda desviarse en ambas decisiones siempre y cuando converja al objetivo. El
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discurso, que ha sido comparado con el historico “whatever it takes”, eliminé el suelo que los mercados consideraban que
existia en los tipos de interés de referencia, y ya se descuenta una posible bajada de 10 p.b. antes de finales de afio. Tras
esto, la rentabilidad de los bonos gubernamentales europeos profundizé en su descenso, siendo destacable el impacto en
los bonos periféricos, que han estrechando significativamente respecto al bund, como consecuencia de la bisqueda de
rentabilidad por parte de los inversores, al encontrarse gran parte de la curva de los bonos soberanos “core” en negativo.
Mientras, en EEUU, la Fed, también con un discurso algo méas “dovish”, sorprendié con un diagrama de puntos en el que
ya siete de sus miembros consideran apropiada una bajada de 50 p.b. en lo que queda de ejercicio. Los mercados
financieros dan por descontada una bajada de 25 p.b. en julio, y quizas de 50 p.b., y de 100 p.b. en los préximos doce
meses, expectativas que, a falta de un deterioro mayor del actualmente contemplado en el entorno macro, nos parecen
excesivas.

Por su parte, en renta fija privada en el 2T2019 hemos asistido a un movimiento de ida y vuelta en los diferenciales de
crédito, que primero ampliaron ante las peores perspectivas econémicas y posteriormente volvieron a estrechar en junio,
como consecuencia de la relajacion de las tensiones comerciales y el apoyo de los bancos centrales.

Respecto a otros activos, el Brent sube un 24% en el semestre (hasta 66,7 USD/batrril), al tiempo que otras materias
primas como niquel (+19%) o cobre (+4%) también han tenido buen comportamiento. El oro (+9%), ha actuado como
activo refugio ante las tensiones comerciales, con mejor comportamiento en la Gltima parte del semestre.

Desde el punto de vista macroecondmico, se observa un empeoramiento de los principales indicadores en los Gltimos
meses. La escalada de la guerra comercial amenaza la continuidad del ciclo, condicionando las perspectivas
macroeconomicas y financieras para 2019-2020. El paso hacia una menor integracion econémica supone un fuerte shock
de incertidumbre, con un potencial impacto negativo sobre el PIB mundial y un aumento de las primas de riesgo. La
evolucién para lo que queda de 2019 vendra marcada por la interaccién de las implicaciones de la guerra comercial, y el
efecto de los factores estabilizadores (nuevas medidas de politica monetaria, politicas fiscales, descenso del precio del
petroleo). En Europa, el crecimiento se debilita en un entorno mas incierto, donde las tensiones comerciales y la
sostenibilidad de la recuperacién generan dudas. Los mayores focos de debilidad estan en la economia italiana y en el
sector autos, y varios focos sesgan el crecimiento a la baja: guerra comercial, Italia, y un “hard Brexit”

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

El primer semestre de 2019 se ha caracterizado por una fuerte recuperacion del valor de nuestra cartera. Hemos
aprovechado para vender algunas empresas en las que acumulabamos importantes plusvalias.

c. indice de referencia.

El tracking error medido como El exceso de rentabilidad sobre El benchmark en El periodo de referencia es de 2,653

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

Su patrimonio se sitia en 3,29 millones de euros frente a 2,42 millones de euros del

periodo anterior.

El nimero de participes ha aumentado a lo largo del periodo, pasando de 0 a 478.

La rentabilidad obtenida por el fondo a lo largo del periodo se sitta en 20,1% frente al
16,91% del periodo anterior.

Los gastos soportados por el fondo han sido 0,96% del patrimonio durante el periodo frente al
1,08% del periodo anterior.

Durante el periodo, la volatilidad del fondo es de 14,68% frente al 14,88% del periodo anterior.

El valor liquidativo del fondo se sitia en 10,049 a lo largo del periodo frente a 8,367
del periodo anterior.

e. Rendimientos del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
La rentabilidad de 20,1% obtenida por el fondo a lo largo del periodo frente al 16,91%
del periodo anterior, le situa por encima de la rentabilidad media obtenida
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por los fondos de la misma vocacién inversora ( Global ) pertenecientes a
la gestora, que es de 3,4%

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El primer semestre de 2019 se ha caracterizado por una fuerte recuperacién del valor de nuestra cartera. Hemos
aprovechado para vender algunas empresas en las que acumulabamos importantes plusvalias como Starbucks, LVMH o
LIFCO, y otras de menor peso como EXOR, DOW, Cementos Molins o SINA Corp, al considerar que existen alternativas
con mejor relacion rentabilidad esperada /incertidumbre. Entre otras revalorizaciones importantes en el semestre destacan
Facebook, Jd.com, Texas Pacific, S&P Global o Howard Hughes Corp, esta Ultima con rumores de una posible venta que
permitiria aflorar su verdadero valor. Estas empresas, junto con otras como Brookfield, Naspers o Berkshire, conforman el
ndcleo de Numantia, empresas de calidad que creemos infravaloradas y en las que tenemos gran conviccion, y es menos
habitual que haya cambios significativos en esta parte de la cartera.

El semestre ha sido muy fértil en cuanto al analisis y maduraciéon de nuevas oportunidades de inversion, y hemos incluido
nuevas empresas, en concreto: Newmark Group, Golden Valley Mines, Five Point Holdings, Shanghai International Airport,
Majesco, Arcos Dorados Holding, Waste Connections, Baidu, Graftech International, Rolls Royce Holdings y Sdiptech AB.
Todas ellas son un reflejo claro de nuestra busqueda de ventajas competitivas presentes y futuras, gestores habiles,
tendencias de fondo favorables, contabilidad poco obvia, y valoraciones atractivas. Tratan de aprovechar nuestras
principales ventajas: mayor paciencia, mayor templanza, y minuciosos andlisis cualitativos. De momento son posiciones
pequefas, pero su peso evolucionard conforme avance nuestra conviccion, siempre con la vista puesta en las mejores
oportunidades.

b. Operativa de préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

El fondo cuenta con posiciones compradas en opciones call sobre compafiias como JD, y put vendidas sobre Tesla.

d. Otra informacion sobre inversiones.

En el mes de enero el fondo no alcanzé el minimo de liquidez exigida por normativa del 1% del patrimonio, quedando
regularizado en el mes siguiente mediante la venta de activos.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

La rentabilidad de 20,1% sitta al fondo por debajo de la rentabilidad media obtenida por

su indice Benchmark, que es de 20,43%

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A.,
S.G.LI.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacién o voto) inherentes a los valores, cuando su IIC bajo gestién
tiene una participacion que represente un porcentaje igual o superior al 1% del capital social o cuando la gestora , de
conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto ,lo considere relevante o cuando existan derechos
econdmicos a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se ejercerd 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 decisién que
motivo la inversion en la Compaiiia.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

JUNTAS DE ACCIONISTAS

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

HECHOS RELEVANTES
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En febrero:

Incorporacion de los gastos del servicio de analisis financiero sobre inversiones

Incorporacion de los gastos de la utilizacion de los indices de referencia (ahora la version Total Return)
Se ha reducido la Comision de Gestién a 1,75%

Reduccién de comision de gestion para RENTA 4 MULTIGESTION / NUMANTIA PATRIMONIO GLOBAL

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A., como entidad Gestora, y de
RENTA 4 BANCO, S.A., como entidad Depositaria, la actualizacién del folleto y del documento con los datos
fundamentales para el inversor de RENTA 4 MULTIGESTION, FI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de
Inversion de caracter financiero con el nUmero 1857), al objeto de incluir los gastos derivados del servicio de analisis
financiero sobre inversiones y de la utilizacion del indice de referencia, asi como revocar al asesor de inversiones del
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ITACA GLOBAL MACRO y a uno de los dos asesores de inversiones de los
compartimentos RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA GLOBAL y RENTA 4 MULTIGESTION/ATLANTIDA RENTA FIJA
MIXTA INTERNACIONAL. Asimismo dar de baja en el registro de la IIC el siguiente compartimento: RENTA 4
MULTIGESTION / INVESTMENT GLOBAL FUND.

REMUNERACION DE LA TESORERIA
La remuneracion de la cuenta corriente en el depositario es de -0,40%

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

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de analisis asociado al fondo Renta 4 Multigestion Numantia Patrimonio Global para el primer semestre de 2019
es de 207,93€. Siendo el estimado para el ejercicio 2019 de 440,36€.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Tras un primer semestre muy positivo para los activos de riesgo, arrancamos otro con muchas incertidumbres abiertas:
guerra comercial, dudas sobre ciclo econémico, nuevos estimulos monetarios por parte de la FED y el BCE, mercados
emergentes/China, Brexit, y volatilidad en divisas. En este escenario, los mercados siguen en “modo alerta”, siendo
vulnerables a shocks de crecimiento (provenientes por ejemplo de escalada de tensiones comerciales Estados Unidos —
China), asi como decepciones en politica monetaria por parte de bancos centrales. En este contexto, la volatilidad deberia
seguir acompafiandonos.

Tras los acontecimientos de Osaka entre Trump y Xi Jinping, hay dos cuestiones claves para la evolucién en préximos
meses. La primera es si el eventual acuerdo va a ser capaz de evitar la desaceleracién econémica en curso. Los Ultimos
datos de confianza y sentimiento del consumidor americano han sido tibios y el gasto de los consumidores americanos en
mayo crecid solo un 0,2%, llevando al consenso a rebajar su estimacion de crecimiento para el segundo trimestre. Si bien
se apunta como principal factor a la guerra comercial, se puede pensar en que hay otros factores detras de esa debilidad
del crecimiento americano, como, por ejemplo, el propio cansancio del ciclo tras la etapa mas larga de expansiéon que
haya vivido nunca la economia norteamericana al haberse superado los ciento veinte meses sin recesion. Una segunda
pregunta es si la Fed va a olvidar su idea de bajar los tipos de interés en el caso de que finalmente haya acuerdo entre
EE.UU. y China. Tendria mucho sentido que lo hiciese, ya que la guerra comercial ha sido el principal motivo al que la Fed
ha aludido para girar en redondo su politica monetaria y pasar de subir los tipos en 2018 a bajarlos en 2019. Hay pocas
expectativas, sin embargo, de que la Fed cambie su intencién de bajar los tipos en la préxima reunién del 30 y 31 de julio.
La economia americana esta desacelerandose y la inflacién permanece por debajo del 2%. Por tanto, pocos motivos tiene
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una Fed presionada por Trump para no bajar los tipos, aunque sea un 0,25%.

Desde un punto de vista macro, las previsiones apuntan a un menor crecimiento en 2019, con una modesta recuperacion
en 2020, gracias al efecto de los mecanismos estabilizadores (bancos centrales, politica fiscal, precio del petréleo). El
principal riesgo sigue siendo un mayor proteccionismo de Estados Unidos, que deprima el comercio mundial y la actividad
manufacturera, provocando asimismo una potencial guerra de divisas. Si bien la politica monetaria tiene capacidad
operativa para reaccionar, existen dudas sobre su eficacia en un entorno de tipos bajos y riesgo de estancamiento secular.
El foco en préximos meses por tanto seguird puesto en las tensiones comerciales entre Estados Unidos y el grueso de sus
socios comerciales, que podria tener un impacto significativo en economias mas abiertas (como la europea).

Respecto a resultados empresariales, las estimaciones de BPA se han revisado ligeramente a la baja en lo que llevamos
de afo (-4%/-5% a nivel global), tras la revision de cifras de crecimiento y unos primeros meses de 2019 con sesgo mixto
y algo de cautela en las guias para todo el afio. En Europa, las principales revisiones a la baja se han producido en sector
autos (-13%), viajes y ocio (-10%), oil & gas (-9%), telecomunicaciones (-8%) y bancos (-7%). En el lado positivo,
alimentacién y bebidas (+3%), salud (+1,4%) y real estate (+0,1%). De esta forma, se estima un crecimiento de BPA en
2019 basado en un repunte del crecimiento en segundo semestre 2019 En el Stoxx 600 por ejemplo, y segln
estimaciones de Factset, se espera un +6% en BPA 2019, pero con BPA plano en 1S19 (base de comparacién 1s18 algo
mas exigente).

La renta variable ha recuperado valoraciones de hace unos meses, tras subir mas un 15% en lo que llevamos de afio y
con ligeras revisiones a la baja de beneficios empresariales. En Europa, el Stoxx 600 esta cotizando a PER 2019e de
13,7x, con crecimientos en BPA en 2019e del 6%, FCF yield 5,5%, dividend yield del 4%, y una prima de riesgo implicita
de 8,5%. En Estados Unidos, el S&P 500 descuenta 17,2x PER 19e, FCF yield del 4,5% y una prima de riesgo implicita de
5,5%.

No obstante, es significativo el diferencial entre los valores mas caros y mas baratos, que se ha ampliado en los Ultimos
meses con el buen comportamiento de compaiiias “growth”. EI PER del primer quintil de compafiias esta en 23x (mayor
que en cualquier otro punto de la historia excepto en la burbuja tecnoldgica), mientras el PER del Gltimo quintil esta en
valoraciones por debajo de su media historica, llevando la prima del primer quintil al 125% sobre el ultimo quintil. En este
punto, cabe hacerse varias preguntas: 1) ¢ Se justifican estas valoraciones? En un entorno como el actual, con crecimiento
econdmico mas débhil, los inversores estan dispuestos a pagar una prima por compafiias con mejores fundamentales,
mayor solidez y crecimiento visible. 2) ¢tendremos una rotacion sectorial en proximos meses? Creemos que efectivamente
hay un riesgo de rotacion sectorial “pro-cicilca” dentro de los activos de riesgo. No obstante para que esto se produzca,
seria preciso ver antes una mejora en recuperacion en el crecimiento global, una subida en las yields de los bonos, o
ambos. Una recuperacion en el crecimiento global en el 2S19 sigue siendo probable, especialmente atendiendo al débil
crecimiento global reciente y las condiciones financieras mas favorables.

En cualquier caso, a pesar de este buen comportamiento en el primer semestre y de las incertidumbres mencionadas, el
escenario actual sigue arrojando oportunidades potenciales para la gestion activa y la seleccion de valores. Por un lado,
vemos como el contexto actual de bajos tipos de interés aumenta el atractivo de compafiias con elevada rentabilidad por
dividendo, bien cubiertos por la generacion de flujo de caja libre. La rentabilidad por dividendo del Stoxx 600 es superior al
4%, con el diferencial de la rentabilidad por dividendo frente al yield de los bonos gubernamentales en maximos histéricos
en Europa. Comprar compaiiias con elevada rentabilidad por dividendo no implica necesariamente seguir una estrategia
defensiva. En este grupo es inmediato pensar en sectores tradicionalmente defensivos (utilities y telecoms), pero también
encontramos oportunidades interesantes en sectores ciclicos y con beta mas elevada (energia, materias primas, ocio,
quimicas, autos), con valoracién en niveles atractivos. Por otro lado, companiias con visibilidad de su crecimiento secular
(por encima del PIB global), solidez de balance, elevada rentabilidad sobre el capital empleado y generacion de caja, junto
con valoraciones razonables, deberian seguir teniendo un buen comportamiento en el actual contexto de bajo crecimiento.
Seguimos buscando compafiias con estas caracteristicas, especialmente en sectores como tecnologia, salud,
infraestructuras o nichos industriales. Creemos por tanto que la mejor forma de gestionar renta variable en este escenario
es diversificar las carteras y encontrar un equilibrio, combinando compafiias de calidad y crecimiento a precios razonables,
con compafiias claramente infravaloradas por el mercado, que a precios actuales pueden estar descontando ya un
escenario préximo a la recesién.

Respecto a renta fija, en deuda publica en Europa sefialar que la baja (negativa) rentabilidad de los bonos del Tesoro de
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los Gobiernos europeos servira de apoyo a los de los paises periféricos, en un trasvase de los inversores hacia los
mercados que ofrecen algo de rentabilidad. Ademas, la posibilidad de que el BCE inicie de nuevo un QE actuara de
soporte al mercado, especialmente importante en los paises con peores fundamentales como ltalia.

En crédito, la renta fija privada grado de inversién ofrece retornos esperados muy bajos por lo que creemos que tiene
sentido invertir en deuda a corto plazo con “carry”, incluido High Yield, aunque siendo muy selectivos, especialmente en lo
que se refiere a los sectores ciclicos. En la parte de financieros, esperamos volatilidad en los AT1 con la posibilidad de
gue no se ejecuten algunas “call”, por lo que nos enfocariamos a emisores de maxima calidad y con cupones altos. Por su
lado, consideramos que el LT2 esta muy castigado y consideramos que en la actualidad hay oportunidades; también
vigilariamos las call a corto plazo.

Por otro lado, el BCE esta estudiando posibles medidas para reducir el lastre que el tipo de depdsito negativo implica para
la rentabilidad de los bancos. Las posibles medidas a adoptar todavia estan en estudio, pero se especula la posibilidad de
gue se produzca un escalonado en el tipo de depdsito. De ser asi, el sector financiero seria el directo beneficiado.

En renta fija Emergente sobreponderamos inversiones en Renta Fija Corto Plazo en “Hard Currency”, que no estan tan
expuestas a las oscilaciones del corto plazo y ofrecen un atractivo “carry”. La volatilidad de algunas divisas el pasado
verano nos hace ser mas prudentes

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcién de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
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
ES0117360117 - ACCIONES|CMO SM EUR 0 0,00 24 0,98
ES0109067019 - AMADEUS IT HOLDING SA EUR 0 0,00 27 1,13
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 51 2,11
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 51 2,11
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 0 0,00 51 2,11
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
US88160RAG6E5 - BONO|TSLA US|2,00|2024-05-15 USD 95 2,89 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 95 2,89 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 95 2,89 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 95 2,89 0 0,00
CNE000000V89 - ACCIONES|600009 CH CNY 43 1,30 0 0,00
US65158N1028 - ACCIONES|INMRK US UsD 84 2,54 0 0,00
CA3812381042 - ACCIONES|GZZ CN CAD 59 1,79 0 0,00
US33833Q1067 - ACCIONES|FPH US UsD 42 1,28 0 0,00
US56068V1026 - ACCIONES|MJCO US UsD 38 1,14 0 0,00
CA0036841074 - ACCIONES|RZZ CN CAD 33 0,99 23 0,94
US3843135084 - ACCIONES|EAF US UsD 33 1,01 0 0,00
SE0003756758 - ACCIONES|SDIPB SS SEK 35 1,05 0 0,00
CA70214T71194 - ACCIONES|PVF-U CN CAD 93 2,82 61 2,52
US78409V1044 - ACCIONES|SPGI US UsD 95 2,89 70 2,91
NZRYMEO0001S4 - ACCIONES|RYM NZ NZD 0 0,00 71 2,94
CA3038971022 - ACCIONES|FIH/U CN UsD 78 2,37 0 0,00
ZAE000015889 - ACCIONES|NPN SJ ZAR 154 4,69 168 6,95
VGG0457F1071 - ACCIONES|ARCO US UsD 38 1,17 0 0,00
US9837931008 - ACCIONES|XPO US UsD 130 3,96 128 5,27
US8826101086 - ACCIONES|TPL US UsD 82 2,50 73 3,01
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
US88160R1014 - ACCIONES|TSLA US UsD 70 2,12 0 0,00
US7181721090 - ACCIONES|PM US UsD 64 1,95 0 0,00
US5705351048 - ACCIONES|MKL US UsD 117 3,55 110 4,57
US47215P1066 - ACCIONES|JD US UsD 183 5,56 125 5,18
US44267D1072 - ACCIONES|HHC US UsD 190 577 106 4,37
US30303M1027 - ACCIONES|FB US UsD 222 6,76 0 0,00
US26078J1007 - DOWDUPONT INC UsD 0 0,00 51 2,10
US0567521085 - ACCIONES|BIDU US UsD 31 0,94 0 0,00
US0231351067 - ACCIONES|AMZN US UsD 122 3,69 0 0,00
SE0006370730 - ACCIONES|LIFCOB SS SEK 0 0,00 38 1,58
NL0012059018 - EXOR NV EUR 0 0,00 60 2,49
MX01AC100006 - ARCA CONTINENTAL SAB DE CV MXN 0 0,00 45 1,84
KYG814771047 - SINA CORP UsD 0 0,00 19 0,80
GB00B63H8491 - ACCIONES|RR/ LN GBP 43 1,31 0 0,00
FR0000062234 - ACCIONES|ODET FP EUR 98 2,98 94 3,88
FR0000038259 - ACCIONES|ERF FP EUR 102 3,11 38 1,58
DE0005470405 - ACCIONESI|LXS GR EUR 69 2,08 39 1,60
CA94106B1013 - ACCIONES|WCN CN UsD 34 1,02 0 0,00
CAB80013R2063 - ACCIONES|SSL CN UsD 86 2,60 0 0,00
CA1125851040 - ACCIONES|BAM/A CN UsD 226 6,88 195 8,07
US2546871060 - ACCIONES|DIS US UsD 86 2,62 67 2,77
US0846707026 - ACCIONES|BRK/A US UsD 175 5,32 129 5,34
FR0000121014 - LVMH EUR 0 0,00 39 1,60
DEOOOBAY0017 - ACCIONES|BAYN GR EUR 113 3,43 0 0,00
US88160R1014 - TESLA MOTOR INC UsD 0 0,00 51 2,10
US8552441094 - STARBUCKS UsD 0 0,00 50 2,05
US7181721090 - PHILIP MORRIS UsD 0 0,00 54 2,24
US30303M1027 - FACEBOOK INC UsD 0 0,00 175 7,22
US0231351067 - AMAZON.COM INC. UsD 0 0,00 92 3,79
DEOOOBAY0017 - BAYER AG EUR 0 0,00 94 3,89
CAB80013R2063 - SANDSTORM GOLD LTD (usd) UsD 0 0,00 101 4,19
CA3038971022 - FAIRFAX INDIA HOLDINGS SUB VTG ORD USD 0 0,00 80 3,31
TOTAL RV COTIZADA 3.068 93,19 2.445 101,10
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 3.068 93,19 2.445 101,10
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 3.163 96,08 2.445 101,10
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.163 96,08 2.496 103,21

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 financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

No existe informacién sobre operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps de rendimiento
total
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