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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Garantizado de Rendimiento Variable
Perfil de Riesgo: 3, en una escaladel 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversién: Bankinter garantiza al fondo a vencimiento (02.05.2028) el 100% del valor liquidativo a 31.05.19,
incrementado en el 60% de la media aritmética de las variaciones anuales del indice IBEX 35 (el indice no incluye la
rentabilidad por dividendos) respecto de la referencia inicial, sustituyendo las variaciones negativas por cero. La referencia
inicial es el Maximo Precio Oficial de Cierre del indice desde el 03.06.19 hasta el 14.06.19 (ambos inclusive) y para cada
variacion anual se toma los precios de cierre de los dias 20 de julio de cada afio desde el 20.07.19 hasta el 20.07.27,
excepto para la tltima variacion que se tomara el 20.4.28 (total 10 observaciones).

TAE minima garantizada 0%, para suscripciones a 31.05.19 mantenidas a vencimiento. La TAE depender4 de cuando
suscriba. La rentabilidad bruta estimada del total de la cartera inicial de renta fija y liquidez, sera al vencimiento de la
garantia, de 8,16%. Todo ello permitiria, de no materializarse otros riesgos, alcanzar la parte fija del objetivo de
rentabilidad garantizado (es decir, el 100% del Valor Liquidativo inicial) y satisfacer las comisiones de gestion, deposito y
gastos previstos del Fondo que se estiman en un 3,66% para todo el periodo de referencia. Ademas el fondo invertira en el
momento inicial un 3,29% del patrimonio en una OTC para conseguir la parte variable del objetivo.

El Fondo no cumple con la Directiva 2009/65/CE.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espafia. En relacién con estas inversiones, el fondo no cumple con los requisitos generales de
diversificacion. La IIC no diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis
emisiones diferentes. La inversién en valores de una misma emision podra superar el 30% del activo de la IIC.
Se podréa operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de
inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de conseguir el objetivo concreto de
rentabilidad. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento
gue conllevan y por la inexistencia de una camara de compensacion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado
a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

Con el fin de poder alcanzar el objetivo de rentabilidad, no se valoraran los instrumentos financieros derivados que se
utilicen hasta el 31.05.19 inclusive, por lo que, cuando estos se valoren, podran producirse oscilaciones apreciables en el
valor liquidativo de la participaciéon que no afectaran al objetivo de rentabilidad.

Operativa en instrumentos derivados
Una informaciéon mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,01
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,07 0,00 -0,07 0,00

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 563.534,86 577.431,03
N° de Participes 1.025 1.053
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

500

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 39.300 69,7391
2020 40.808 70,6722
2019 42.568 69,3594
2018 43.649 66,2259
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 0,14 0,00 0,14 0,14 0,00 0,14 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) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -1,32 -0,51 -0,82 2,47 0,92 1,89

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,56 11-05-2021 -0,56 11-05-2021
Rentabilidad maxima (%) 0,32 25-05-2021 0,77 01-03-2021

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

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

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - -
2021 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 3,11 3,00 3,22 2,48 3,02 6,64

Ibex-35 15,25 13,98 16,53 25,52 21,33 34,16

Letra Tesoro 1 afio 0,09 0,04 0,26 0,15 0,27 0,40
VaR histérico del

L 2,11 2,11 2,08 2,02 2,08 2,02

valor liquidativo(iii)

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

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

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2020 2019 2018 2016
Ratio total de gastos
(iv) 0,20 0,10 0,10 0,10 0,10 0,40 0,52 1,26 1,25

(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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El 26/04/2019 se modifico la politica de inversion del fondo al establecerse una nueva garantia. Por este motivo, se omite informacion
histérica en determinados apartados de este informe anterior a este fecha para periodos completos en los que el Fondo no haya mantenido
esta nueva politica de inversion, entre ellos, en los graficos de evolucion del valor liquidativo y rentabilidad semestral/trimestral, conforme a
lo establecido en la Circular 4/2008 de 11 de septiembre de la CNMV. "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)
Renta Fija Euro 639.680 28.481 -0,25
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 165.645 3.446 2,99
Renta Fija Mixta Internacional 2.425.138 14.244 1,82
Renta Variable Mixta Euro 61.004 2.204 8,04
Renta Variable Mixta Internacional 2.122.001 12.929 5,44
Renta Variable Euro 275.604 11.800 11,71
Renta Variable Internacional 969.432 38.819 14,64
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 74.168 2.252 -0,55
Garantizado de Rendimiento Variable 912.368 23.938 0,08
De Garantia Parcial 30.772 1.116 3,83
Retorno Absoluto 40.262 2.162 -1,40
Global 84.936 8.958 2,74
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 1.071.961 22.101 -0,32
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 6.855 179 -0,56
Total fondos 8.879.827 172.629 3,85

I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

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



Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 38.330 97,53 39.469 96,72
* Cartera interior 38.535 98,05 39.762 97,44
* Cartera exterior 0 0,00 0 0,00
* Intereses de la cartera de inversion -205 -0,52 -292 -0,72
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.483 3,77 1.853 4,54
(+/-) RESTO -512 -1,30 -514 -1,26
TOTAL PATRIMONIO 39.300 100,00 % 40.808 100,00 %
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)

40.808
-2,43
0,00
-1,33
-1,13
0,21
0,00
-1,85
0,00
0,00
0,51
0,00
0,00
0,00
-0,20
-0,14
-0,05
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
39.300

40.410
-2,37
0,00
3,36
3,57
0,21
0,00
2,69
0,00
0,00
0,67
0,00
0,00
0,00
-0,22
-0,15
-0,05
0,00
0,00
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
40.808

40.808
-2,43
0,00
-1,33
-1,13
0,21
0,00
-1,85
0,00
0,00
0,51
0,00
0,00
0,00
-0,20
-0,14
-0,05
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
39.300

1,08
0,00
-139,19
-131,32
-2,83
0,00
-168,18
0,00
0,00
-24,73
0,00
0,00
0,00
-10,11
-2,48
-2,48
-1,47
-15,16
-100,00
0,00
0,00
0,00
0,00

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




3. Inversiones financieras

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

periodo
Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 37.877 96,38 39.289 96,28
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 37.877 96,38 39.289 96,28
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 37.877 96,38 39.289 96,28
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 EXTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 37.877 96,38 39.289 96,28

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

Distribucion Principales Posiciones

BON Y OBL
ESTADOD 14%
aoreozs:
8.24%

 resoreria:
3% RENTA FIIA:
a0z4n

Distribucién Tipo Activo

- LiauibEZ:3,78%

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

de EUR)
Importe nominal L . L,
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
C/ Opc. CALL
IBEX 35 OTC BANKIA 14,571 Objetivo concreto de rentabilidad
(0118)
IBEX 35 C/ Ope. CALL 11.696 Objetivo concreto de rentabilidad
OTC SCH (0118)
C/ Opc. CALL
IBEX 35 OTC BANKINTER 11.023 Objetivo concreto de rentabilidad
(0118)
Total subyacente renta variable 37290
TOTAL DERECHOS 37290




4. Hechos relevantes

SI

z
o

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacion del proceso de fusién

XX XXX XX |X]|X|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

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

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

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

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

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

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

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

c) El Depositario y Gestora pertenecen al mismo grupo econémico, no obstante la Gestora y el Depositario han
establecido procedimientos para evitar conflictos de interés y cumplir los requisitos legales de separacion recogidos en el
Reglamento de IIC.

e) Durante el semestre, el fondo ha realizado adquisiciones de valores emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
Bankinter, SA, o en los éste ha actuado como colocador/asegurador/director/asesor, por un importe de 0,00 euros,
representando estas operaciones un 0,00% sobre el patrimonio medio del semestre.

g) Durante el semestre Bankinter, SA ha percibido importes que tienen como origen comisiones o gastos satisfechos por el
fondo, en concepto de comision de depositaria, cuya cuantia para esta Ultima se detalla en el apartado de datos generales
de este informe, y comisiones por liquidacion de operaciones de compraventa de valores.

h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las operaciones vinculadas en el verifica, entre otros
aspectos, que éstas se realizan a precios o0 en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracién de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por




ejemplo, operaciones de compraventa de repos con el Depositario, remuneracién cuenta corriente, etc.) un procedimiento
de autorizacién simplificado en el que se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos

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/sociedad sobre la situacion de los mercados

La evolucion econdémica del primer semestre de 2021 siguié condicionada por la pandemia. La actividad global perdio
impulso a comienzos de afio por el repunte de las infecciones de COVID19 en numerosas regiones y las medidas
restrictivas implantadas para su contencién. No obstante, el avance de la vacunacion, primero en Estados Unidos y
después en Europa y otros paises avanzados, permitié una relajacion en las restricciones con el consiguiente impacto
positivo sobre la actividad.

Ahora bien, esta dindmica no tuvo lugar en numerosas economias emergentes como la India, donde la incidencia de la
pandemia fue muy elevada.

El sector manufacturero se mantuvo robusto desde comienzos de afio si bien sufrid la interrupcion de determinadas
cadenas globales de produccion como la de semiconductores. Con la reapertura de las economias, el sector servicios fue
normalizando sus niveles de actividad.

Este mayor dinamismo de la actividad econ6émica, unido al repunte de los precios de las materias primas, provoco
mayores presiones inflacionistas, especialmente en Estados Unidos.

La incertidumbre sobre la persistencia de la inflacion sembré dudas en el mercado sobre la duracién del tono expansivo de
las politicas monetarias, lo que generé algunos episodios de volatilidad. Dicho esto, el optimismo fue la tonica dominante
en los mercados financieros durante el primer semestre de 2021.

Los indices bursatiles respondieron positivamente a los paquetes de estimulo fiscal anunciados en las economias
avanzadas, sobre todo en Estados Unidos, y a la revision al alza de las expectativas de crecimiento econdmico.
En concreto, la renta variable global cerré el primer semestre del afio con un alza de +12,2% (indice MSCI World en
dolares). Los indices de las bolsas de Estados Unidos y de Europa acabaron el semestre a la par, con una subida de
+14,4% tanto en el S&P500 como en el Eurostoxx-50. Por su parte, los indices de los mercados bursatiles de las
economias emergentes experimentaron un alza mas moderada (MSCI EM en doélares +6,5%) asi como el de la bolsa
nipona (Topix +7,7%).

Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se comportaron fueron Bancos (+23,8%) y Autos (+23,2%). Utilities fue
el Unico sector que cerrd el primer semestre de 2021 en negativo, con un descenso de -2,9%. Por su parte, Seguros y
Real Estate no lograron subidas de doble digito.

Las rentabilidades de las deudas soberanas repuntaron en el semestre, especialmente en los plazos mas largos, lo que
llevé a unas pendientes de las curvas de tipos mas pronunciadas. El bono a diez afios de Estados Unidos cerro el
semestre en 1,47%, lo que se tradujo en un alza de +55 puntos basicos desde el cierre de 2020. Dicho esto, la subida se
concentrd en el comienzo del ejercicio llegando incluso a superar la cota de 1,7% para relajarse después. Por su parte, la
rentabilidad a diez afios del bono aleman subié +36 p.b. para finalizar el semestre en -0,21%.

Las primas de riesgo soberano en la periferia apenas variaron en el conjunto del semestre. La espafiola cerré en 62
puntos basicos, mismo nivel de cierre de 2020 y la italiana, pas6 de 111 p.b. a finales de 2020 hasta 103 p.b. a cierre de
junio de 2021.

La mejora de las expectativas macroeconomicas y el sentimiento positivo de los mercados permitieron que se prolongara
la pauta de caida de los diferenciales corporativos, especialmente en el segmento de alto rendimiento. El saldo semestral
arrojo una reduccién de 50 y 68 puntos basicos en el high yield europeo y americano, respectivamente. Los diferenciales
de los bonos corporativos de grado de inversién europeos apenas cambiaron y en Estados Unidos, se produjo una ligera




caida de -7 p.b.

En los mercados de divisas destaco la apreciacion del dolar frente al euro en la primera parte del afio pero posteriormente,
en paralelo a la caida de los rendimientos de los bonos del Tesoro de Estados Unidos y a la mejora de expectativas sobre
la economia de la zona euro, la divisa americana perdio algo de terreno. Aun asi, el cruce del euro con el ddlar finaliz6 el
semestre con un descenso de -2,9%. El euro también se deprecid frente a la libra esterlina (-4,1%) mientras que se
revalorizé frente al franco suizo (1,4%) y al yen japonés (4,4%), en un entorno de mercado caracterizado por un notable
apetito por el riesgo.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte subida del precio del petréleo (Brent +45%),
gracias a las perspectivas de recuperacion de la demanda y la persistencia de los recortes en la produccion. Por su parte,
el precio del oro cayo6 -6,8% en el semestre hasta cerrar en 1.770$/onza.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

La estructura de la cartera de contado esta condicionada por el logro de los objetivos especificos del Fondo y esta
constituida principalmente por deuda emitida/avalada por Estados/CCAA (u otros emisores publicos) de la Zona Euro con
vencimiento proximo al de la garantia, y de ser necesario, en cédulas, titulizaciones sobre cédulas multicedentes y hasta
un 30% en depdsitos, en euros, de emisores/mercados OCDE. A fecha de compra, las emisiones tendran al menos
calidad crediticia media (minimo BBB-) o si fuera inferior, el rating del Reino de Espafia en cada momento.

c) indice de referencia.

N/A.

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

El patrimonio del fondo ha disminuido un 3,70% en el periodo, segun puede verse en el apartado 2 del presente informe.

El nimero de participes del fondo ha disminuido un 2,66% en el periodo, segiin puede verse en el apartado 2 del presente
informe.

Durante este semestre, como resultado del comportamiento de la estructura de cartera descrita (renta fija + derivados), el
fondo ha registrado una rentabilidad del -1,32%, pudiéndose ver en el cuadro de Comparativa el comportamiento relativo
del Fondo con respecto a la rentabilidad media de los fondos de la Gestora con su misma vocacion inversora.

Durante este semestre, los gastos corrientes soportados por el fondo han tenido un impacto de -0,20% en su rentabilidad.
e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.

En el cuadro de Comparativa puede verse el comportamiento relativo del Fondo con respecto a la rentabilidad media de
los fondos de la Gestora con su misma vocacion inversora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

La rentabilidad media de la liquidez en el semestre ha sido del -0,07%.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

Los instrumentos derivados que forman parte de la cartera se negocian en mercados secundarios no organizados. Las
posiciones en estos instrumentos aseguran la consecucion del objetivo de rentabilidad del fondo. Para lograr el objetivo de
rentabilidad variable ligado al subyacente se ha contratado una OTC con Banco Santander, Bankia y con Bankinter como
instrumento de gestion encaminado a la consecucion del objetivo de rentabilidad especificado en el folleto informativo del
Fondo, habiéndose producido una reduccién de 380 miles de euros en el nominal de la opcién contratada con Banco
Santander, de 54 miles de euros en el nominal de la opcién contratada con Bankia y de 469 miles de euros en el nominal
de la opcidn contratada con Bankinter, quedando al cierre del periodo el saldo que se refleja en el cuadro de posiciones
abiertas en instrumentos derivados.

El resultado de dicha inversion en estos instrumentos financieros derivados ha supuesto una rentabilidad del 0,51% sobre
el patrimonio medio del Fondo durante este semestre.

d) Otra informacién sobre inversiones.

Si el participe reembolsara antes del vencimiento, no se le garantiza importe alguno, lo hara al valor liquidativo aplicable a
la fecha de solicitud y, ademas, tendra que hacer frente a una comisién de reembolso del 3%, salvo los dias fijados como
ventanas de liquidez, los cuales son los dias 2 de cada mes (o habil posterior) hasta el 2.04.28 inclusive, en los que la
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comision de reembolso sera del 0%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

Asimismo, el valor liquidativo del fondo a 30 de junio de 2021 representa el 105,44% sobre el valor liquidativo
correspondiente al inicio de la garantia.

Por otra parte, la composicion actual de la cartera de renta fija y las posiciones en opciones financieras del Fondo
permitiran conseguir el objetivo de rentabilidad garantizado en la fecha de finalizacion del periodo de garantia.

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

El riesgo asumido por el Fondo, medido por la volatilidad de su valor liquidativo diario en el semestre ha sido de 3,11%
frente a la volatilidad de las Letras del Tesoro a un afio que ha sido de 0,09%, lo que se explica por unos niveles de
volatilidad mayores de los activos que componen la cartera del fondo por su mayor exposicidn a los mercados de renta
variable y la mayor duracion de su cartera de renta fija.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A.

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

N/A.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

La evolucion favorable de la pandemia hace presagiar el fortalecimiento de la recuperacion de la actividad en el proximo
semestre, bajo el supuesto de que no surjan nuevos contratiempos en el terreno sanitario. En ese contexto, el aumento del
consumo, el repunte de la demanda global y el apoyo de las politicas econémicas deberian dar continuidad a la expansién
econdémica global.

Se prevé un aumento de la inflacion mundial como consecuencia de la subida de los precios de las materias primas y de la
recuperacion de la demanda. En cualquier caso, las presiones inflacionistas serian transitorias y tenderian a revertir el
préximo afio, dado el grado de holgura de la economia mundial y el anclaje de las expectativas de inflacion.

Las politicas monetarias de los principales bancos centrales seguiran siendo laxas a lo largo del segundo semestre si bien
esta previsto que la Reserva Federal americana anuncie el comienzo de la reduccion de sus compras mensuales de
activos.

Los beneficios empresariales se recuperaron con fuerza en la primera mitad de 2021 y de cara al segundo semestre del
afo se espera que prosiga el crecimiento de los beneficios, eso si, a un ritmo inferior dado que la base de comparacion es
menos favorable.

Con todo, las expectativas de beneficios se han ido revisando al alza y en el caso de las compafiias del S&P500, por
ejemplo, se estima ahora un crecimiento medio del BPA de +36% frente a la prevision de +26% a comienzos del ejercicio.
Este impulso ha propiciado la continuacion de la tendencia alcista de la mayor parte de los indices bursatiles, lo que podria
tener cierta continuidad siempre que la recuperacion econémica no se interrumpa y los bancos centrales manejen con
acierto su estrategia de salida.

Con la correccién de las rentabilidades de mercado de los bonos soberanos se ha deshecho la rotacion hacia ciclo y
value, algo que deberia retomarse cuando las rentabilidades vuelvan a repuntar, reflejo del crecimiento econémico.
De esta forma, el comportamiento del Fondo para este nuevo periodo se movera siguiendo estas lineas de actuacion en
funcién de la evolucion que tengan los activos subyacentes del objetivo concreto de rentabilidad, asi como del movimiento
de los precios de la cartera de renta fija.

10. Detalle de inversiones financieras
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Peodg actial Periodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %

ES0000012B88 - BONO|JESTADO ESPANOL\1,40\2028707—30 EUR 37.877 96,38 39.289 96,28
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 37.877 96,38 39.289 96,28
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 37.877 96,38 39.289 96,28
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 37.877 96,38 39.289 96,28
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 37.877 96,38 39.289 96,28
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 EXTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 37.877 96,38 39.289 96,28

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. Informacién sobre la politica de remuneracion

N/A

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

N/A
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