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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 inversion: Bankinter garantiza al fondo a vencimiento (17.03.2023) el 100% de la inversion inicial a 10.02.2017
0 mantenida tras efectuar 6 reembolsos obligatorios los dias 15.03 desde 2018 hasta 2023, o dia siguiente si no fuese
habil, de importe variable ligados al Euribor 3 meses (3M), sobre la inversién a 10.02.2017, ajustada por los posibles
reembolsos y/o traspasos voluntarios. TAE garantizada para

participaciones suscritas el 10.02.2017 y mantenidas el 17.03.2023: minima +0,45% y méaxima 2,98%. La TAE dependera
de cuando suscriba.

Cada reembolso anual se calculara en funcion del Euribor3M fijado en 4 fechas de observacion trimestrales anteriores al
afio del reembolso. Si en estas fechas, el Euribor3M fuese inferior a 0,45%, se tomara 0,45%, y si es superior o igual a
3,00% se tomara 3,00%.

Cada observacion se multiplicara por 0,25 (salvo la primera observacion del primer afio que se multiplicara por 0,31). La
rentabilidad bruta estimada del total de la cartera inicial de renta fija y liquidez, sera al vencimiento de la garantia, de
7,33%. Todo ello permitiria, de no materializarse otros riesgos, alcanzar la parte fija del objetivo de rentabilidad
garantizado (es decir, el 100% de la inversion inicial o mantenida) y satisfacer las comisiones de gestion, depdsito y gastos
previstos del Fondo que se estiman en un 2,56% para todo el periodo de referencia. Se invertira en el momento inicial un
4,45% del patrimonio en una OTC para conseguir la parte variable del objetivo.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea,
una Comunidad Autbnoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados
con calificacién de solvencia no inferior a la del Reino de Espafia. En relacion con estas inversiones, el fondo no cumple
con los requisitos generales de diversificacion.

Se podra operar con instrumentos financieros 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.

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 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 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 202.623,53 207.865,28
N° de Participes 461 468
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 20.797 102,6387
2019 21.531 103,5827
2018 22.679 99,0246
2017 25.898 101,6231
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 0,07 0,00 0,07 0,07 0,00 0,07 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,02 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) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
Rentabilidad IIC -0,91 -0,91 -0,81 3,36 1,19 4,60 -2,56 1,62

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -1,96 12-03-2020 -1,96 12-03-2020 -5,44 29-05-2018
Rentabilidad maxima (%) 2,76 19-03-2020 2,76 19-03-2020 2,69 30-05-2018

(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 : : : ~
2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
trim (0)

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 8,42 8,42 1,95 4,15 2,90 3,42 9,33 2,83

Ibex-35 49,79 49,79 13,00 13,19 11,14 12,41 13,67 12,89

Letra Tesoro 1 afio 0,55 0,55 0,37 0,23 0,15 0,25 0,39 0,59
VaR histérico del

L 3,30 3,30 3,37 3,48 3,66 3,37 4,01 1,22

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) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,42 0,42 0,39

(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* . .
Trimestral media**

de euros)
Monetario Corto Plazo
Monetario 0 0 0,00
Renta Fija Euro 734.238 28.167 -2,85
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 248.888 4.693 -8,43
Renta Fija Mixta Internacional 2.047.715 11.056 -6,50
Renta Variable Mixta Euro 85.494 6.990 -18,33
Renta Variable Mixta Internacional 1.771.372 9.695 -11,41
Renta Variable Euro 359.895 20.568 -28,00
Renta Variable Internacional 834.910 45.280 -20,17
IIC de Gestion Pasiva(1) 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 80.084 2.336 -0,95
Garantizado de Rendimiento Variable 999.078 26.112 -2,40
De Garantia Parcial 49.986 1.743 -7,73
Retorno Absoluto 108.358 12.416 -3,50
Global 34.661 1.191 14,06
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 1.232.271 26.601 -0,71
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 4576 -1,47
Total fondos 8.591.527 196.972 -8,13

*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




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . )
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 20.281 97,52 21.172 98,33
* Cartera interior 84 0,40 136 0,63
* Cartera exterior 19.999 96,16 20.802 96,61
* Intereses de la cartera de inversion 197 0,95 235 1,09
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.109 5,33 953 4,43
(+/-) RESTO -593 -2,85 -594 -2,76
TOTAL PATRIMONIO 20.797 100,00 % 21.531 100,00 %
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) 21.531 22.435 21.531
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -2,56 -3,30 -2,56 -25,11
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -0,91 -0,83 -0,91 6,43
(+) Rendimientos de gestion -0,81 -0,73 -0,81 6,82
+ Intereses 0,76 0,30 0,76 143,80
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) -1,11 -1,05 -1,11 1,93
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,46 0,02 -0,46 -2.503,87
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,10 -0,10 -0,10 3,48
- Comision de gestion -0,07 -0,08 -0,07 -4,65
- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 -4,64
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 -1,23
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -18,84
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,01 0,00 -100,00
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 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 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 20.797 21.531 20.797

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segin 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 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 19.847 95,43 20.588 95,62
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 19.847 95,43 20.588 95,62
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 19.847 95,43 20.588 95,62
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 19.847 95,43 20.588 95,62

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 Distribucién Tipo Activo

 TESORERiA:
BoN BuoNI 2%
POLIENALE - RENTA FUUA
05% 15.03.2023. a471% N
aarin

- LIQUIDEZ: 5.20%

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

Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
C/ Opc. CALL
INDICE EURIBOR 3 MESES OTC BARCLAYS 598 Objetivo concreto de rentabilidad
(0187)
C/ Opc. CALL
OTC JP MORGAN . -
INDICE EURIBOR 3 MESES 12.686 Objetivo concreto de rentabilidad
SECURITIES
(0187)
C/ Opc. CALL . -
INDICE EURIBOR 3 MESES 7.263 Objetivo concreto de rentabilidad
OTC BSCH (0187)
Total subyacente renta variable 20547
TOTAL DERECHOS 20547




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 X

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.

g) Durante el trimestre 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; asi como otros gastos por liquidacién e intermediacion por un importe de 20 euros que representa un
0,00% del patrimonio medio del fondo en el trimestre y por liquidacién de otras 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 o en condiciones iguales o mejores que los de mercado; existiendo para
aquellas operaciones que tienen la consideracion de operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por
ejemplo, operaciones de compraventa de repos con el Depositario, remuneracion cuenta corriente, etc.) un procedimiento
de autorizacién simplificado en el que se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos.




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/sociedad sobre la situacion de los mercados

La recuperacion de la actividad tras la moderacion de focos de riesgo como el Brexit y las tensiones comerciales se vio
seriamente truncada por la propagacion mundial del COVID-19. El brote se origind en China pero a finales de febrero
empez0 a extenderse por Europa y otras areas geogréficas.

La pandemia plantea un serio problema de salud publica que requirié la adopcién de medidas extraordinarias de limitacion
de la movilidad para tratar de contenerlo. El confinamiento acarred el cese de una parte importante de la actividad
productiva con el consiguiente impacto negativo sobre el crecimiento.

La magnitud del impacto de la pandemia serd muy pronunciada en el corto plazo, y estd sometida a un alto grado de
incertidumbre, en funcién de la duracion de las medidas de aislamiento. Para tratar de mitigar sus efectos las autoridades
econdmicas han puesto en marcha distintas medidas de estimulo.

A medida que avanzaba la epidemia, el Banco Popular de China recort6 sus tipos de interés oficiales y anuncié medidas
para agilizar la concesion de crédito.

Entre los paises avanzados, la Reserva Federal redujo, de modo inesperado, su tipo de interés de referencia en 50 p.b. el
3 de marzo y, nuevamente, en 100 p.b. el 15 de marzo, hasta situarlo en el rango 0/0,25 %. Ademas, anuncié un descenso
del tipo de interés de descuento, ofertas de liquidez, el restablecimiento de swaps con otros bancos centrales y una
ampliacion sin limites de sus compras de activos. También el Banco de Inglaterra recort6 el tipo de interés de referencia
en 50 p.b., hasta el 0,25 %, el 11 de marzo, en una reunién no programada, y lanz6 una nueva linea de financiacion para
pymes.

Respecto al BCE, adoptd sucesivamente dos baterias importantes de medidas expansivas, el 12 y el 18 de marzo. El
paquete aprobado en la reunion regular del Consejo del 12 de marzo se articula en torno a tres medidas: nuevas
operaciones de financiacion a largo plazo (LTRO), una mejora de las condiciones para las operaciones de financiacion a
largo plazo con objetivo especifico TLTRO Il y un incremento de 120.000M Eur en el QE.

Después anunci6é un programa de compra, el “Pandemic Emergency Purchase Program”, (PEPP, por sus siglas en inglés)
de activos publicos y privados por un importe muy elevado (750.000M Eur). El programa se prolongara hasta fin de afio, o
mas alla si fuera necesario. Incluira papel comercial y activos griegos, y sera flexible en su implementacion.

Otros paises avanzados también rebajaron sus tipos de interés oficiales, como Canadéa, Noruega y Australia, mientras que
Japon anuncié un aumento de sus compras de activos.

En el ambito fiscal también se dieron pasos para amortiguar el impacto de la crisis sobre las rentas de las familias y
empresas aplicando una cierta relajacion de los criterios aplicables para la percepcion de prestaciones por desempleo y
mediante la exoneracion a las empresas del pago de cotizaciones sociales, condicionada al mantenimiento de los puestos
de trabajo. También se llevo a cabo la aprobacion de medidas que impiden que la falta de liquidez de las empresas pueda
comprometer su viabilidad. Para ello, se han desplegado grandes volimenes de garantias y avales publicos.




En los mercados financieros la propagacion de la pandemia dio lugar a fuertes variaciones en los precios de los activos y a
un acusado repunte de la volatilidad. Los principales indices burséatiles registraron fuertes caidas, como consecuencia del
impacto de la crisis sobre los beneficios empresariales y del aumento de la aversion al riesgo. Los mercados de deuda
también sufrieron vaivenes produciéndose un ampliacion de las primas de riesgo periféricas y un aumento importante de
los diferenciales de la deuda corporativa.

En concreto, la renta variable global cerré el primer trimestre de 2020 con una caida de -21,4% (indice MSCI World en
dolares), la bolsa americana descendio -20% (S&P500), la europea, -25,6% (Eurostoxx 50) y la espafiola, -28,9% (Ibex
35). Por su parte, los indices de los mercados bursatiles de las economias emergentes también experimentaron caidas
generalizados (MSCI EM en dolares -23,9%).

Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se comportaron en el trimestre fueron Tecnologia (-12,2%) y Salud (-
13,1%). Por el contrario, Energia y Financieras fueron los sectores que mas cayeron, con descensos de -51,1% y -32,3%,
respectivamente.

El mercado de renta fija también tuvo una volatilidad elevada ya que fue reaccionando a los anuncios de los bancos
centrales, de los gobiernos y a las noticias sobre el impacto econémico del virus. La rentabilidad de los bonos del tesoro
americano cay0 notablemente en el trimestre por las bajadas de tipos de la Fed y por su condicion de refugio.

La deuda periférica estuvo muy presionada por la expansion del virus pero experimento cierto alivio tras el anuncio del
nuevo programa de bonos del BCE.

Respecto al crédito, la perspectiva de recesion y el deterioro esperado del balance de las compafiias motivaron una fuerte
correccion, que se vio agravada por unas valoraciones ajustadas previas a la crisis y por la falta de liquidez. El tono mejoré
a finales del mes de marzo gracias a las compras del BCE y al plan de estimulo americano pero el mercado continué
tenso, sumido en una oleada de bajadas de rating y expectativas de incremento de las tasas de impago en el segmento de
High Yield.

En los mercados cambiarios, lo mas relevante del trimestre fue la depreciacion de la libra —del 5% frente al euro—, por la
dubitativa respuesta inicial de sus autoridades a la propagacion del virus. La divisa Unica cerr6 el trimestre depreciandose
ligeramente frente al dolar (-1,6%) y frente al yen (-2,6%).

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte caida del precio del petréleo (Brent -66%),
gue se vio duramente castigado por la paralizacion del transporte en muchas partes del mundo, asi como por el inicio de
una guerra de precios entre Arabia Saudi y Rusia. Por su parte, el oro continué con su tendencia de revalorizacion y subio
+3,9% hasta cerrar el trimestre en 1.577%/onza.

Asi, la estrategia de inversion del Fondo para este nuevo periodo se movera siguiendo estas lineas de actuacion tratando
de aprovechar las oportunidades que se presenten en el mercado.

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 activos de renta fija denominados en euros, emitidos o avalados por emisores publicos de la
zona euro con rating minimo , a fecha de compra de BBB- por S&P , Moodys o sus equivalentes por otras agencias de
calificacion crediticia, y hasta un 25% podra tener baja calidad (rating inferior BBB-) y con un horizonte temporal similar al
vencimiento de la garantia, para intentar conseguir de esta forma, una inversion inmune a los movimientos en los tipos de
interés si se considera como horizonte temporal dicha fecha.

c) indice de referencia.

10




N/A.

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

El patrimonio del fondo ha disminuido un 3,41% en el periodo segun puede verse en el apartado 2.1 del presente informe.
El nimero de participes ha disminuido un 1,50% en el periodo segun puede verse en el apartado 2.1 del presente informe.
Durante este trimestre, como resultado del comportamiento de la estructura de cartera descrita (renta fija+derivados), el
fondo ha registrado una rentabilidad negativa del -0,91%.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados por el fondo han tenido un impacto de 0,10% 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.

Las principales desinversiones han sido BUONI POLIENNALI |0,95%]| 2023-03-25
La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido del 0 %.

b) Operativa de préstamo de valores.
N/A.
¢) 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 cubrir la
revalorizacién del indice antes citado en el apartado de descripcion de la politica de inversion, se ha contratado una
estructura sobre el indice Euribor 3 meses con Banco Santander, Barclays y JP Morgan Securities como instrumento de
gestion encaminado a la consecucién del objetivo de rentabilidad especificado en el folleto informativo del fondo,
habiéndose producido una reduccion del nominal de la opcidn contratada con Banco Santander de 1138 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 -0,46% sobre
el patrimonio medio del Fondo durante el primer trimestre.

d) Otra informacion 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 comision de reembolso del 3%, salvo los dias fijados como
ventanas de liquidez, en los que la comision de reembolso sera del 0%, siendo las mismas los dias 7 de cada mes o dia

habil posterior, hasta el 7.02.2023 inclusive (ventanas de liquidez mensuales).

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
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El valor liquidativo del fondo a 31 de marzo de 2020 representa el 102,63% 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
permitirdn cubrir en su totalidad el objetivo de rentabilidad garantizado en la fecha de finalizacién 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 primer trimestre ha sido de
8,42% frente a la volatilidad de las Letras del Tesoro a un afio que ha sido de 0,55%, lo que se explica por la mayor
volatilidad en los precios de los activos que componen la cartera del fondo con respecto a la de las Letras del Tesoro a un
afio.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

ESTE FONDO PUEDE INVERTIR UN PORCENTAJE DEL 25% EN EMISIONES DE RENTA FIJA DE BAJA CALIDAD
CREDITICIA, ESTO ES, CON UN ALTO RIESGO DE CREDITO.

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 estimacion del impacto de la perturbaciéon por el coronavirus sobre la economia global esta sometida a un grado de
incertidumbre muy elevado. Es muy dificil por tanto hacer proyecciones, pero varios organismos sitdan la contraccién del

PIB europeo de este afio en el entorno de -5%.

El efecto negativo del virus sobre la actividad ser4 muy severo, pero deberia ser transitorio, siempre que se consiga
erradicar el contagio en un periodo de tiempo no demasiado extenso.

En el frente empresarial se estan produciendo rebajas en los beneficios esperados para el ejercicio, y muchas compafiias
estan recortando o anulando la remuneracion al accionista para fortalecer sus balances.

Las politicas monetarias y fiscales seguiran siendo expansivas para tratar de mitigar los efectos negativos de la crisis. En
el caso europeo, las actuaciones de las autoridades fiscales nacionales requeririan el respaldo de las instituciones
europeas para que la efectividad de sus medidas no se vea comprometida.
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El coronavirus también tuvo un fuerte impacto en los mercados de deuda soberana, provocando intensas caidas en las
rentabilidades a largo plazo de los bonos soberanos core. Estos descensos se explican tanto por la bisqueda de activos
seguros como por la revision a la baja de las expectativas de tipos de interés, motivos que seguiran pesando sobre sus
rentabilidades.

La deuda periférica estuvo muy presionada por la expansion del virus pero experimento cierto alivio tras el anuncio del
nuevo programa de bonos del BCE. Este lograria poner un techo a las rentabilidades pero la mejora sostenida se
produciria con algun tipo de mutualizacion de la deuda a nivel europeo, algo que todavia no se vislumbra.

Respecto a la renta fija corporativa, el segmento de mayor riesgo (High Yield) podria seguir castigado ante la amenaza del
repunte de las tasas de impago. Sin embargo, el segmento de Investment Grade podria experimentar cierta recuperacion
ya que hay casos en los que se ha vivido un castigo indiscriminado por la falta de liquidez del mercado. Ademas, este

segmento del mercado cuenta con el paraguas de las compras de los bancos centrales.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Perody actual Penodo anteror
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

1T0005172322 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|0,95|2023-03-15 EUR 19.847 95,43 20.588 95,62
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 19.847 95,43 20.588 95,62
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 19.847 95,43 20.588 95,62
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 19.847 95,43 20.588 95,62
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 19.847 95,43 20.588 95,62
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 19.847 95,43 20.588 95,62

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 remuneracién

No aplica en este informe
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12. Informacion 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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