renfok

gestion de activos S.L.

Los Mercados

El mes de julio ha sido el peor del afio para la renta variable. Llevamos 3 meses de caidas continuadas en los indices, algo
que no se veia desde 2008, el Ibex y el Eurostoxx han caido alrededor de un 11% en ese periodo. Los mercados definitivamente
parecen haber claudicado ante la conjugacion de los problemas de deuda y crecimiento. La zona euro se encuentra al borde
de la desintegracion y este mes se ha visto mas claro que nunca. Italia y Espaiia has sido atacadas sistematicamente por el
mercado y nos encontramos al borde de una intervencion que no se puede producir. Demasiado grandes para caer. En ese
entorno, los politicos europeos presentaron el segundo plan de rescate a Grecia que sond muy bien durante 3 6 4 dias, pero
su melodia se apago pronto. Esto no ha acabado y la solucion cada dia es mas dificil.

Por otro lado la crisis de deuda ha llegado también a EEUU y hemos vivido este final de julio con el corazon en un puio
debido a los problemas del techo de gasto en ese pafs.

Pero lo verdaderamente preocupante es el crecimiento de la economia mundial, china se desacelera, EEUU podria estar
cerca de una segunda recesion y Europa va por el mismo camino con un BCE viviendo en la inopia y subiendo tipos. Los datos
manufactureros salieron mal en todas las areas econdmicas y esto ya no se puede solucionar con gasto piblico porque no
hay dinero. Quiza hemos entrado en un nuevo episodio de esta tremenda crisis.

En todo este embrollo solo una luz, las empresas, algunas empresas, van bien. Han hecho los deberes, han reducido sus
deudas y estan ganado dinero, veremos si la ralentizacion del crecimiento también les afecta.

Julio 2011
Tbex -7,04%
Eurostoxx___ -6,25%
STKVFIL __ -2,80%

STKV FIL

Nuevamente este mes nos hemos comportado mejor que el mercado y le hemos sacado 4 puntos al Ibex y al Eurostoxx,
en estos 3 (ltimos meses estos indices han caido en el entorno de un 11%, nosotros alrededor de un 5%. Nuestros fondos
en cartera también han caido mas que el STKV en estos meses. Por ello y a pesar de que estamos sufriendo como todos los
embates de la crisis de deuda, estamos cumpliendo con nuestro objetivo, suavizar la caida de los fondos Value seleccionados
en entornos bajistas para subir como ellos en los alcistas. Este Gltimo punto debera esperar tiempos mejores, pero esta
estrategia nos deberia dar grandes alegrias en el futuro. Hay que tener paciencia.

Durante el mes y viendo los problemas que se avecinaban bajamos exposicion a bolsa y nos centramos en nuestra mejores
companias, esa estrategia nos dio excelentes resultados. La dltima semana el mercado entro en panico, dejo de discriminar
entre buenas y malas companias y todo cayd, nosotros también. Fue una pena.

El mes de agosto se presenta dificil y sin alicientes para subir. Habra que esperar.

Lorenzo Serratosa
Ivan Garda
Kau Gestion de Activos SL
Asesor de STKV FIL

Este documento no constituye una oferta o recomendacion para la adquisicion, venta o cualquier tipo de transaccion con las participaciones del Fondo. Ninguna informacion contenida en él debe interpretarse como asesoramiento
0 consejo. Las decisiones de inversion o desinversion en el Fondo deberan ser tomadas por el inversor de conformidad con los documentos legales en vigor en cada momento. Las inversiones de los fondos estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores, por lo que el valor de adquisicion del Fondo y los rendimientos obtenidos pueden experimentar variaciones tanto al alza como a la baja y cabe que
un inversor no recupere el importe invertido inicialmente. Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Todos los datos contenidos en este informe estén elaborados con exactitud, salvo error u omision tipograficos.
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DATOS DEL FONDO POLITICA DE INVERSION
ISIN ES0176953000 El fondo sigue la filosofia tradicional de inversion en valor a traves de otras ICCS pero con el
NE reg. CNMV 38 (FIL) apoyo o la cobertura.de CFl?:S operados en Swing 'I:rading. Se busca la alta rentabih'd.ad alargo
) plazo que ofrece la inversion en valor de los mejores gestores europeos pero evitando los
Gestora Renta 4 Gestora SGIIC SA/Spain momentos duros de los malos afios de bolsa.
Asesor Ka'u Gestion de Activos, SL
Depositario Renta 4 Sociedad de Valores, SA . .
. DISTRIBUCION DE LA INVERSION (31-07-2011)
Auditor Ernst&Young
Horizonte de inversion 5 afios
Fecha de constitucion 14/12/2010 JULIO
Inversién Minima 50.000 euros © Fondos 56,53%
(profesionales 1000 euros) © CFD's 15,07%
Divisa Euro Liquidez 28,40%
Pais Espana !
Liquidez Diaria '
INDICE DE REFERENCIA 10 MAYORES POSICIONES ESTADISTICAS JULIO

Euribor a 12 meses + 7 Bestinfond 26.44% Dias en positivo 0
Bestinver Internacional 24.51% Dias en negativo 31
Bestinver Bolsa 5.56% Diferencia entre max. y min. 4,44%
CFD's BMW 1.09% Dia de mayor rentabilidad 07/07  -2,31%
CFD's Hermes 1.01% Dia menor rentabilidad 18/07 -6,75%
Comision de gestion  1,5% CFD's K&S 0.89% Mes mayor rentabilidad  enero +4,02%
’ CFD's Repsol 0,83% Mes menor rentabilidad  febrero -3,64%
Comisidn de éxito 10% de los beneficios siempre CFD's Bilfinger Berger 0,76%
que se supere el 10% CFD's Telefénica 0,72%
CFD's Wolters Kluwer 0,55%

PATRIMONIO DEL FONDO

EVOLUCION DE LA RENTABILIDAD
Patrimonio del fondo 1.500.915,00 euros
Valor liquidativo 46.995,00 euros
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Este documento no constituye una oferta o recomendacion para la adquisicidn, venta o cualquier tipo de transaccion con las participaciones del Fondo. Ninguna informacion contenida en él debe interpretarse como asesoramiento
o consejo. Las decisiones de inversion o desinversion en el Fondo deberén ser tomadas por el inversor de conformidad con los documentos legales en vigor en cada momento. Las inversiones de los fondos estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores, por lo que el valor de adquisicion del Fondo y los rendimientos obtenidos pueden experimentar variaciones tanto al alza como a la baja y cabe que
un inversor no recupere el importe invertido inicialmente. Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Todos los datos contenidos en este informe estan elaborados con exactitud, salvo error u omision tipograficos.



