ORIZAVA CAPITAL ,SIL,S.A.

renta4gestors

19 Semestre 2018

N© Registro
CNMV

Tipo Informe

12

Periodo

Aiio 2018

Semestral

10 Semestre

Fecha de registro 13/05/2016

Tipo de fondo

Vocacion

Inversora Global

Perfil de riesgo  Muy Alto

Fondo por
compartimentos

Periodicidad

calculo VL Diaria

Politica de Inversidn

Sociedad de Inversion Libre

Gestora

Depositario
Auditor
Grupo Gestora
Grupo
Depositario
Rating
depositario
Direccion
Correo
electronico
Divisa de
denominacion

Renta 4 Gestora, S.G.I.I.C, S.A.

Renta 4 Banco, S.A.
ERNST&YOUNG
Renta 4 Banco, S.A.

RENTA 4 BANCO

NA

PO de la Habana, 74 2° Dcha

gestora@renta4.es

EUR

Invertira, directa o indirectamente (0-100% del patrimonio en IIC financieras tradicionales, IICIL, IICIICIL, pertenecientes o no al grupo de la Gestora) entre 0-100% de la exposicién en Renta Fija
(incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario) o Renta Variable. Empleara como cobertura e inversion, instrumentos financieros derivados negociados o no en mercados organizados de
derivados (con subyacentes de materias primas e indices financieros), productos estructurados y CFD. La exposicion a riesgo divisa sera de 0-100% de la exposicion total, sin predeterminacion por tipo
de emisor (publico o privado), rating de emision/emisor, duracion,capitalizacion bursatil, sectores o divisas. Los emisores y mercados seran tanto de la OCDE como emergentes sin limitacion.

Operativa en instrumentos derivados

La operativa con instrumentos financieros derivados se realizara de forma directa conforme a los medios de la sociedad gestora y de manera indirecta a través de las IIC en las que la sociedad invierta.

Datos econdmicos

Periodo Actual
N© de acciones 21.786.605,00
N° de accionistas 27,00
Beneficios distribuidos por participacion
La sicav no distribuye dividendos
Fecha Patrimonio (miles €) Valor lig. fin del periodo (€)
Periodo del informe 27.384 1,26
2017 27.300 1,25
2016 26.203 1,20
2015
— Co’:lz.acmn €) - Vol medio I (miles €) Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza
minimo maximo fin periodo
1,24 1,27 1,26 0,00 0,00 MAB
% efecti te cobrad
Comisi - o electivamente cobraco Base de calculo Sistema de imputacion
Periodo Acumulada
Gestion 0,12 0,12 Al fondo
Depositario 0,05 0,05
RENTABILIDAD
Acumulado 2018 Anual
2017 2016 2015 2014
Rentabilidad IIC (% sin anualizar) 0,31 4,18
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Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)
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Anual
Acumulado 2018
2017 2016 2015 2013
Ratio total de gastos 0,16 0,36 0,60
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COMPARATIVA

DISTRIBUCION DEL PATRIMONIO AL CIERRE DEL PERIODO

o, ; . Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio
Importe %o sobre patrimonio Importe %o sobre patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 23.586 86,13 19.702 72,17
* Cartera interior 6.062 22,14 5.176 18,96
* Cartera exterior 17.125 62,54 14.166 51,89
* Intereses de la cartera de inversion 398 1,45 360 1,32
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORER{A) 4.775 17,44 6.832 25,03
(+/-) RESTO -976 -3,57 765 2,80
TOTAL PATRIMONIO 27.384 100,00 27.300 100,00
ESTADO DE VARIACION PATRIMONIAL
% sobre patrimonio medio
Variacion del Variacion del Variacion
periodo actual periodo anterior acumulada anual
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 27.300 26.854 27.300
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) - - -
- Beneficios brutos distribuidos - - -
+ Rendimientos netos 0,31 1,65 0,31
+ Rendimientos de Gestion 0,53 2,05 0,53
(-) Gastos repercutidos -0,24 -0,41 -0,24
- Comision de gestion -0,12 -0,18 -0,12
(+) Ingresos 0,01 0,02 0,01
PATRIMONIO FIN PERTODO ACTUAL (miles de EUR) 27.384 27.300 27.384

Inversiones Financieras

Oquendo III y AXA WF Global Flexible.

Orizava Capital SIL SA, ha finalizado el primer trimestre con una liquidez del 25% repartida entre tesoreria en Euros, Ddlares Americanos, Coronas Suecas y Libras Esterlinas, depositos del Banco
Popular y ECP de Sacyr. La sociedad cuenta con futuros comprados sobre el Euro/Délar y vendidos sobre el Bono Aleman. Orizava Capital, invierte mayoritariamente en renta fija, ya sea a través de
fondos de inversidn como Renta 4 Monetario, Neuberg Brm-Sh o AXA World FD-Global, o a través de deuda corporativa de Acciona, Grifols, Indra, Lincoln Finance, OHL, Dufry o Barclays entre otras.
Respecto a la renta variable la sociedad invierte en Volkswagen, Renault, Red Eléctrica, Banco Santander, Siemens AG o Danone y en fondos de inversién como Capital Group Emering Markets,
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HECHOS RELEVANTES

Tipos SI NO
a. Suspension temporal de la negociacion de acciones X
b. Reanudacién de la negociacion de acciones X
c. Reduccion significativa del capital en circulacion X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Cambio en elementos esenciales del folleto X
f. Otros hechos relevantes X

Anexo explicativo:

Actualizacién de oficio del folleto/DFI de la sociedad de inversién en la que RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A figura como sociedad gestora, como consecuencia del cambio en la delegacién de
funciones de la misma.

OPERACIONES VINCULADAS Y OTRAS INFORMACIONES

Tipos SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun 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 X

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

actuado como colocador, asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas. X
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 X
por la misma gestora u otra gestora 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. X
h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X
Al final del periodo
k. % endeudamiento medio del periodo 0,00
I. %patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actiie como subyacente 0,00
m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,00

Anexo explicativo:

Dos accionistas poseen participaciones significativas directas del 50% y 49,99% del patrimonio de la sociedad respectivamente. 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. Durante el periodo, la entidad ha realizado operaciones vinculadas de intermediacién en la compra/venta de valores con el grupo Renta 4 por importe de 24,25 millones de euros, de los
cuales el 0% corresponde a las operaciones de repo dia. Las comisiones de liquidacion e intermediacion en derivados percibidas por el grupo de la gestora han sido de 3,11 miles de euros, que
representa el 0,0113% sobre el patrimonio medio. Las comisiones de liquidacion e intermediacion por ventas de valores percibidas por el grupo de la gestora han sido de 9,19 miles de euros, que
representa el 0,0335% sobre el patrimonio medio. Las comisiones de liquidacion e intermediacion por compras de valores percibidas por el grupo de la gestora han sido de 11,54 miles de euros, que
representa el 0,0421% sobre el patrimonio medio.

INFORMACION Y ADVERTENCIAS DE LA CNMV

Sin advertencias.

Anexo explicativo del informe periédico

VISION DE LA GESTORA Y ESCENARIO BURSATIL

El primer semestre de 2018 ha mostrado un comportamiento negativo en los activos de riesgo, con pocas excepciones. En Europa, el Eurostoxx 50 ha caido un 3,1% y el Stoxx 600 un 2,4%, con peor
comportamiento del DAX aleman (-4,7%) y el Ibex 35 (-4,2%), y mejor del CAC francés (+0,2%). La rentabilidad también ha sido dispar desde un punto de vista sectorial, destacando positivamente
petroleras (+10%) y tecnologia (+7%), y negativamente bancos (-12%), telecomunicaciones (-11%) y autos (-11%). Las bolsas asidticas y emergentes también han caido (Nikkei -2%, Hang Seng
-3,2%, Shanghai -14 %, MSCI Emerging Markets -7,7%), y la excepcién se encuentra en los indices estadounidenses, que cierran el semestre en positivo (S&P 500 +1,7%, Nasdaq Composite +8,8%),
gracias en buena medida a la evolucién del dolar y la continuidad en el buen comportamiento de las compaiiias tecnoldgicas.

El segundo trimestre del afio ha tenido un mejor comportamiento que el primero en la renta variable, con recuperacién en meses de abril y mayo gracias principalmente a buenos resultados
empresariales. No obstante, el aumento de tensiones comerciales y geopoliticas, las expectativas de normalizacion monetaria, dudas en ciclo econdmico y las caidas en emergentes llevaron a tomas de
beneficios en las Ultimas semanas del trimestre.

En la renta fija, el repunte de TIR y el ensanchamiento de los diferenciales de crédito provocan pérdidas en el afio. En la corporativa, se observan caidas tanto en grado de inversion como high yield.
En la deuda gubernamental, el Bund aleman ha cerrado el semestre en el 0,30% (vs. 0,43% a cierre de 2017, si bien llegd a tocar 0,76% a principios de febrero), y el bono espafiol a 10 afios en el
1,32% (vs. 1,57% a cierre de 2017). El diferencial de deuda Espafia-Alemania se sittia en los 101 puntos y el de Italia-Alemania en los 244 puntos, afectado por la situacion politica en Italia. Por su
parte, EI T bond americano ha cerrado el semestre en el 2,86% (tras haber superado el 3,1% a mediados de mayo).

Respecto a otros activos, es significativa la revalorizacién en el crudo (Brent +19% en el semestre, hasta a 79,5 USD/barril), donde los factores de oferta han apoyado esta positiva evolucion.
Contrasta con el negativo comportamiento de otras materias primas, como el cobre (-11%), el aluminio (-3%), la plata (-6%) o el oro (-4%). Dentro de los metales, destaca en positivo el niquel, con
una revalorizacion en el semestre del 16%. En divisas, el USD se ha revalorizado frente al EUR cerca de un 3% en lo que llevamos de afio. Destaca asimismo la depreciacion de las monedas
latinoamericanas, y la depreciacién del yuan en las Gltimas semanas del semestre.

Desde el punto de vista macroeconémico, el crecimiento a nivel global se mantiene estable, con un avance cercano al 3,8% trimestral anualizado, no obstante se observa una menor sincronizacion
frente al afio pasado. El contexto es positivo en Estados Unidos, con aceleracion del crecimiento econdémico, pleno empleo e inflacién ligeramente por encima de su objetivo del 2%. En Europa no
obstante, nos encontramos en un entorno de moderacion en los indicadores mas adelantados del ciclo, aunque el crecimiento se mantiene sélido. El sector manufacturero, especialmente en Alemania,
sigue siendo el principal foco de debilidad. Existes riesgos, en una economia muy abierta que se ve negativamente afectada por el incremento de las tensiones comerciales. La inflacion general
repunta, aunque la tasa subyacente todavia esta lejos del objetivo del 2%. Respecto a China, los datos de actividad econdmica real se mantienen firmes, si bien hay una elevada sensibilidad a las
tensiones comerciales con Estados Unidos.

En lo que respecta a politicas monetarias, la Reserva Federal estadounidense subi tipos el pasado 13 de junio hasta 1,75-2,0%, Es la segunda subida de tipos en 2018, y la séptima desde el inicio del
proceso en dic-15. Las estimaciones apuntan a 4 subidas en 2018, 3 en 2019 y 1 en 2020, llegando al nivel de 3,25-3,50% en 2020. Respecto al BCE, en su reunion del 14-junio anuncio la reduccion
en su plan de compra de bonos, desde 30.000 mins eur mensuales hasta septiembre, a 15.000 mins eur/mes en el periodo octubre-diciembre, finalizando asi el QE a finales de 2018, siempre y cuando
los datos que se vayan conociendo confirmen las expectativas de inflacion de medio plazo del BCE (objetivo 2%). Los tipos de interés se mantienen sin cambios (repo 0% y depdsito -0,4%), y el
consenso apunta a que los tipos de interés se mantendran en los niveles actuales al menos hasta septiembre de 2019. En el caso de China, el Banco Popular de China se propone aplicar
oportunamente una politica prudente y neutral, para crear un entorno de moderacion financiera que facilite acometer reformas estructurales por el lado de la oferta. Prosigue por tanto la retirada de
liquidez global. Sin embargo, solo Estados Unidos esta en una senda claramente endurecedora.

Desde el lado empresarial, los resultados del primer trimestre fueron netamente positivos, especialmente en Estados Unidos, gracias a la evolucion del délar y la reforma fiscal. En lo que llevamos de
ano el consenso ha revisado al alza sus estimaciones de beneficio por accién agregado: un +2% en Europa, y un +8% en Estados Unidos, y apunta a crecimiento 2018 (frente al 2017) del 9% en el
Stoxx 600 y del 21% en el S&P 500. Desde un punto de vista sectorial, los mayores crecimientos en beneficios se observaran en energia, tecnoldgicas y materiales, y los menores en
telecomunicaciones y utilities.

COMPORTAMIENTO DE LA CARTERA
Durante el periodo, el patrimonio de la SIL se sitGa en 27,384 millones de euros frente a 27,300 millones de euros del periodo anterior.

La rentabilidad de 0,31% obtenida por la sociedad a lo largo del periodo frente al 1,66% del periodo anterior, sitda a la IIC por encima de la rentabilidad media obtenida por la letra del tesoro a 12
meses, que es de -0,22%.

El nimero de accionistas se sitla en 27 a lo largo del periodo.
Los gastos soportados por la sociedad han sido 0,16% del patrimonio durante el periodo frente al 0,19% del periodo anterior.

El valor liquidativo de la SIL se sitlia en 1,2569 a lo largo del periodo frente a 1,253 del periodo anterior.




En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la IIC gestionada por Renta 4 Gestora S.A., S.G.LL.C, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacion o voto) inherentes a
los valores, cuando su IIC bajo gestion 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 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 que los acuerdos a debate impliquen una modificacion en la gestion de la
sociedad emisora, contraria a la decision que motivo la inversion en la Compafiia.

En el caso de las acciones del valor Renta 4 de esta sociedad (en el caso de tenerlas en cartera), el ejercicio de los Derechos de Voto sobre Renta 4 Banco son ejercidos por la persona designada por
la Junta General o el Consejo de Administracion.

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

Actualizacién de oficio del folleto/DFI de la sociedad de inversion en la que RENTA 4 GESTORA, S.G.1.I.C., S.A figura como sociedad gestora, como consecuencia del cambio en la delegacion de
funciones de la misma.

POLITICA DE INVERSION

Orizava Capital SIL SA, ha finalizado el primer trimestre con una liquidez del 25% repartida entre tesoreria en Euros, Ddlares Americanos, Coronas Suecas y Libras Esterlinas, depdsitos del Banco
Popular y ECP de Sacyr.

La sociedad cuenta con futuros comprados sobre el Euro/Ddlar y vendidos sobre el Bono Aleman.

Orizava Capital, invierte mayoritariamente en renta fija, ya sea a través de fondos de inversién como Renta 4 Monetario, Neuberg Brm-Sh o AXA World FD-Global, o a través de deuda corporativa de
Acciona, Grifols, Indra, Lincoln Finance, OHL, Dufry o Barclays entre otras.

Respecto a la renta variable la sociedad invierte en Volkswagen, Renault, Red Eléctrica, Banco Santander, Siemens AG o Danone y en fondos de inversién como Capital Group Emering Markets,
Oquendo III y AXA WF Global Flexible.

Sectorialmente destacan el ciclico con Ferrovial, Aperam o Heidelbergcement, el industrial con los bonos de Acciona, Grifols, Nissan Motor, Spie SA y Bureau Veritas, y el de las utilities con Red
Eléctrica, Unidn fenosa y el bono de Iberdrola.

La divisa principal es el euro aunque también invierte en Ddlar americano, libra esterlina, peso mexicano y peso colombiano.

PERSPECTIVAS 2518

Tras un primer semestre no demasiado positivo, arrancamos otro con muchas incertidumbres abiertas todavia: guerra comercial y dudas sobre ciclo econémico, mercados emergentes/China, retirada
de estimulos monetarios por parte de la FED y el BCE, populismo en Europa, Brexit, y potencial volatilidad en divisas. En este escenario, el mercado esta pasando de “modo complacencia” a “modo
alerta”, y la volatilidad deberia volver a niveles mas cercanos a su media histdrica, tras unos datos excesivamente bajos en 2017.

Este repunte de volatilidad es I6gico en un entorno de progresiva normalizacion de las politicas monetarias y eventos geopoliticos de distinta naturaleza. Es aconsejable disponer de una reserva de
liquidez para aprovechar esta volatilidad, que conceda flexibilidad en correcciones. El foco en proximos meses seguird puesto en el potencial incremento de las tensiones comerciales entre Estados
Unidos y el grueso de sus socios comerciales, que tendria mayor impacto en las economias mas abiertas (como la europea). La mayor incertidumbre y el repunte de precios de las importaciones
podrian traducirse en Ultima instancia en una desaceleracién econdmica.

A precios actuales, y tras las correcciones vistas en el la primera parte de 2018, las valoraciones en renta variable europea son razonables. El Stoxx 600 cotiza a 14x PER 18e y rentabilidad por
dividendo 2018e del 3,7%. En el caso del Ibex 35, los multiplos son 11,8x PER 18e y rentabilidad por dividendo 2018e del 4,4%, niveles que estan en ambos casos ligeramente por debajo de la media
histérica. En este contexto y desde un punto de vista de posicionamiento en renta variable, tiene sentido asistir a cierta rotacion a sectores defensivos (petroleras, farmacéuticas, telecomunicaciones,
alimentacion y bebidas), desde sectores tecnoldgicos y mas ligados a ciclo. El principal catalizador para la renta variable sigue siendo el crecimiento en los resultados empresariales, y el escenario
fundamental no ha cambiado materialmente, creemos que el momento deberia seguir apoyando en proximos meses, con crecimiento cercano a doble digito en Europa. Teniendo en cuenta los riesgos
mencionados y el aumento de volatilidad, la clave para navegar en este escenario es mantener una gestion activa, con elevado foco en seleccion de valores y sectores.




