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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que toma como referencia un indice
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Global
Perfil de Riesgo: 6, en una escala del 1 al 7

Descripcion general




Politica de inversién: El fondo tendra como objetivo alcanzar una rentabilidad similar, pero en sentido inverso, a la del
indice MSCI Euro Net Total Return, para lo cual tendra en torno al 100% de su exposicion total en renta variable,
invirtiendo en futuros vendidos con el fin de obtener una correlacion negativa, es decir, que ante bajadas de bolsa se
obtengan rentabilidades positivas a costa que frente a subidas del indice se consigan rentabilidades negativas.

Para referenciarse al MSCI Euro Net Total Return en sentido inverso se usara el modelo de réplica sintética,
mayoritariamente a través de futuros vendidos y/o ETF. Dicho modelo implicard para los participes una elevada
correlacion con la evolucion inversa del indice. El riesgo de contraparte en los derivados empleados podra mitigarse, total
o parcialmente, mediante una camara de compensacion o la recepcion de garantias y/o colaterales.

La parte no invertida en renta variable se invertira en activos de renta fija incluyendo instrumentos del mercado monetario,
cotizados o no, liquidos y depésitos, tanto de emisores/mercados publicos y privados de UE/OCDE, con una duracién
media de la cartera inferior al afio. El rating de los activos serd de al menos mediana calidad crediticia (rating minimo BBB-
), y Unicamente se podra invertir en activos con un rating inferior si su rating coincide o es superior al del Reino de Espafa
en cada momento. No tendra exposicion a riesgo divisa.

Se podra invertir hasta un 100% del patrimonio en IIC.

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 y los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro. La IIC diversifica las
inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversiéon en valores de
una misma emision no supera el 30% del activo de la lIC.

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 cobertura y de inversién. Esta
operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y
por la inexistencia de una cadmara de compensacion. El grado maximo de exposicién al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

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 inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2021 2020
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,41 -0,39 -0,41 -0,37

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 1.280.296,31 1.689.388,65
N° de Participes 391 431
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

60

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 19.134 14,9448
2020 28.169 16,6743
2019 23.860 18,6128
2018 9.988 25,0423
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 0,25 0,00 0,25 0,25 0,00 0,25 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) 2021 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -10,37 -10,37 -11,91
Rentabilidad indice

. 9,98 9,98 12,96

referencia
Correlacion -0,98 -0,98 -0,98

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,66 08-03-2021 -2,66 08-03-2021
Rentabilidad maxima (%) 1,99 29-01-2021 1,99 29-01-2021

(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 maximas 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 Afo t-1 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 14,23 14,23 22,34
Ibex-35 16,53 16,53 25,52
Letra Tesoro 1 afio 0,26 0,26 0,15
MSCI Euro Net Total
12,72 12,72 20,42
Return Index
VaR histérico del
L 12,17 12,17 11,92
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) 0,30 0,30 0,32 0,32 0,32 1,28 1,18 1,25 1,12

(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 suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la comisién 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
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El 24/07/2020 se modificé la politica de inversion del fondo. Por este motivo, se omite informacion histérica en determinados apartados de
este informe anterior a esta fecha para periodos completos en los que el fondo no haya mantenido esta nueva politica de inversion, entre
ellos, en los graficos de evolucién 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 informacion 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* . .
Trimestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 651.988 28.784 -0,19
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 181.433 3.534 2,08
Renta Fija Mixta Internacional 2.257.308 12.921 0,90
Renta Variable Mixta Euro 60.260 2.248 6,05
Renta Variable Mixta Internacional 1.993.492 11.672 3,04
Renta Variable Euro 259.488 9.167 8,26
Renta Variable Internacional 908.609 37.702 7,99
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 74.978 2.274 -0,37
Garantizado de Rendimiento Variable 925.042 24.232 0,04
De Garantia Parcial 31.820 1.163 2,36
Retorno Absoluto 45.307 2.365 -1,07
Global 85.768 9.527 0,12
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 1.133.020 22.861 -0,18
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 6.929 181 -0,26
Total fondos 8.615.442 168.631 2,08

I I

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



2.3 Distribucién 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 14.738 77,03 20.976 74,46
* Cartera interior 13.001 67,95 18.250 64,79
* Cartera exterior 1.738 9,08 2.727 9,68
* 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) 3.325 17,38 5.224 18,55
(+/-) RESTO 1.070 5,59 1.968 6,99
TOTAL PATRIMONIO 19.134 100,00 % 28.169 100,00 %
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 variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 28.169 28.718 28.169
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -23,91 11,66 -23,91 -287,63
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -10,03 -13,55 -10,03 -32,22
(+) Rendimientos de gestion -9,73 -13,23 -9,73 -32,71
+ Intereses -0,09 -0,08 -0,09 0,94
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -182,89
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,08 2,23 1,08 -55,61
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -8,71 -12,28 -8,71 -35,13
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) -2,02 -3,10 -2,02 -40,42
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,30 -0,32 -0,30 -11,80
- Comision de gestion -0,25 -0,25 -0,25 -10,20
- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 -10,20
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,04 -0,03 -23,38
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 -2,17
- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) 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
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 19.134 28.169 19.134

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 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 13.001 67,95 18.250 64,79
TOTAL RENTA FIJA 13.001 67,95 18.250 64,79
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 13.001 67.95 18.250 64,79
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 1.712 8,95 2.727 9,68
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.712 8,95 2.727 9,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 14.712 76,90 20.977 74,47

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 Sectores Distribucion Tipo Valor

e
—— EXTRANJERAS: — 0TROS:573%
RENTA

- VARIABLE:
- OTROS:5.73%

TESORERIA: _ TESORERIA: _
s5a2% 85.32%

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
V/ Fut. FUT
INDICE EUROSTOXX 50 EUROSTOXX 50 16.901 Inversion
JUN21 EUREX
Total subyacente renta variable 16901
TOTAL OBLIGACIONES 16901
I I ]
4. Hechos relevantes
Sl NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos X




SI NO

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

i. Autorizacion del proceso de fusién

XXX XX [X[X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

16-03-2021

Se comunican reembolsos por importes superiores al 20% del patrimonio del fondo.

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, 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 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.

f) Se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos con pacto de recompra con el depositario. El tipo
medio es de -0,53%.

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 liquidacion e intermediaciéon por un importe de 398,70 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 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 autorizacion simplificado en el gue 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 persistencia de los contagios y la propagacion de las mutaciones del virus llevaron a una extension de las medidas de
contencién que pesaron sobre la actividad econémica de la zona del euro en el primer trimestre de 2021. Estados Unidos,
sin embargo, disfruté de un mayor dinamismo gracias al rapido avance de la vacunacién y a las medidas fiscales
adicionales. Las estimaciones sugieren que el plan de Biden, American Rescue Plan, incrementara alrededor de +3% el
PIB real del pais (es decir, crecera en torno a un 3% mas de lo previsto), contribuyendo a que la economia crezca por
encima de su potencial.

La inflacion aumento en el primer trimestre del afio y seguramente siga subiendo, debido principalmente a diversos
factores transitorios y a un incremento de la tasa de variacion de los precios de la energia. Por su parte, las expectativas
de inflacion siguen aumentando, especialmente en EEUU, si bien desde los bancos centrales se insiste en la idea de que
las presiones inflacionistas subyacentes siguen siendo contenidas por la considerable holgura en los mercados de trabajo
y de productos.

Con todo, los tipos de interés de mercado aumentaron desde principios del afio, representando un riesgo para las
condiciones de financiacion. En este contexto, el Banco Central Europeo decidié en su reunién de marzo acelerar el ritmo
de las compras del programa de emergencia frente a la pandemia.

Asi, los rendimientos de la deuda soberana a largo plazo de la zona del euro aumentaron en el trimestre, pero en mucha
menor medida que sus equivalentes americanos que se ven impulsados por las perspectivas econémicas cada vez mas
positivas en EEUU. La rentabilidad del bono americano a diez afios escal6é 83 puntos béasicos en el primer trimestre de
2021 hasta situarse en 1,74%, nivel que no se veia desde el inicio de la pandemia. Por su parte, la rentabilidad del bono
aleman a diez afios subio +28 p.b. en el trimestre hasta -0,29%.

Dentro de la deuda periférica destacé el buen comportamiento de la italiana, que recogié con optimismo la llegada de
Mario Draghi como nuevo Primer Ministro del pais. Asi, la prima de riesgo italiana se redujo -15 p.b. en el trimestre, hasta
96 p.b., mientras que la espafiola estuvo relativamente estable en el entorno de 63 p.b..

Los diferenciales de los valores de renta fija privada se redujeron, especialmente los de mayor riesgo. El High Yield
americano tuvo un comportamiento muy positivo, con un estrechamiento medio de su diferencial de crédito de -41 p.b. en
el trimestre.

La renta variable global cerré el primer trimestre de 2021 con un alza de +4,5% (indice MSCI World en délares). En esta
ocasion destaco positivamente la bolsa europea, con una subida de +10,3% en el Eurostoxx50. El Ibex35 sumé +6,3% y la
bolsa americana, +5,8% (S&P500). Por su parte, el indice de los mercados bursatiles de las economias emergentes
también experimentd subidas, pero mas moderadas (MSCI EM en délares +1,9%).

Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se comportaron en el trimestre fueron lo més ligados a la recuperacion
econodmica, entre ellos Autos (+23,7%), Bancos (+19,1%) y Ocio (+18,7%). Por el contrario, Real Estate y Utilities cerraron
con caidas de -2,3% y -0,6%, respectivamente.

En los mercados cambiarios, lo més relevante del trimestre fue la depreciacion del euro frente al dolar (-4,0%) y a la libra
esterlina (-4,8%). Sin embargo, la divisa europea se revaloriz6 frente al franco suizo (2,4%) y al yen japonés (2,9%), en un
entorno de mercado caracterizado por un creciente apetito por el riesgo.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte subida del precio del petréleo (Brent
+22,7%), 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 cayd -10% en el trimestre hasta cerrar en 1.708%/onza.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

El fondo BK Eurostoxx inverso, Fl se ha mantenido invertido durante el periodo en torno al 100% en futuros de Eurostoxx
50 vendidos y ETF's Inversos que toman como referencia dicho indice, dado que su politica de inversion es tratar de dar
una rentabilidad similar a este indice pero en sentido contrario, teniendo en cuenta las entradas y salidas de patrimonio.
El porcentaje invertido en otras Instituciones de Inversion Colectiva (IICs) representa el 8.95% del patrimonio a cierre del
periodo a través de un ETF.

c) indice de referencia

La gestion del fondo esta vinculada a su indice de referencia. A cierre del periodo, la correlacion lineal del fondo con su
indice de referencia ha sido del -0,98% EI tracking error ha sido del 2.61% frente a su indice de referencia inferior a lo
indicado en su folleto informativo.

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

El patrimonio del fondo ha variado en un -32.08%.

El nimero de participes del fondo ha variado en un -9.28%.

En este plazo el fondo ha experimentado una rentabilidad del -10.37% frente al 9.98% de su indice de referencia.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados por el fondo han tenido un impacto de -0.3% en su rentabilidad.

La rentabilidad media de la liquidez durante el periodo ha sido -0.41%.

e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de los fondos de la gestora

En el cuadro de Comparativa se puede observar el comportamiento relativo del Fondo con respecto a la rentabilidad
media de los fondos de la Gestora con su misma Vocacién Inversora.

2.- INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo

El Fondo ha realizado durante el periodo operaciones de compra-venta de futuros sobre el Eurostoxx 50 y ETF de Lyxor
sobre el mismo subyacente para mantener el nivel de inversion al 100% teniendo en cuenta las entradas y salidas de
patrimonio.

b) Operativa de préstamo de valores

N/A

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos

El fondo ha realizado durante el plazo operaciones de compra-venta de futuros sobre indices. El resultado de la inversion
en estas operaciones ha supuesto una rentabilidad del -8.71% sobre el patrimonio medio del fondo. La estrategia de
inversion en derivados ha buscado en todo momento dar una rentabilidad similar a la del indice de referencia.

d) Otra informacion sobre inversiones

3.- EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD

N/A

4.- RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

El nivel medio de apalancamiento en derivados durante el periodo ha sido de 97.01% y la volatilidad del valor liquidativo
del fondo de ha sido del 14.23%, volatilidad similar al del indice de referencia en el mismo plazo.

5.- EJERCICIO DE RIESGOS 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

Las perspectivas economicas siguen estando determinadas por la evolucion de la pandemia y por las medidas de
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contencidn asociadas. Con el avance de la vacunacion durante el segundo trimestre de 2021 es esperable que la situacion
economica mejore, especialmente en Estados Unidos donde la campafia va mas avanzada.

En dicho pais las perspectivas de actividad se ven favorecidas ademas por el estimulo fiscal adicional. El paquete
aprobado en febrero, que asciende a un total de 1,9 billones de ddlares (8,9% del PIB) incluye la renovacion de las
prestaciones por desempleo, un pago extraordinario adicional a los hogares y un aumento del gasto local y estatal para
financiar los esfuerzos de salud publica y la educacion.

Adicionalmente, se ha presentado un plan de infraestructuras de dos billones de doélares a distribuir en un periodo de ocho
afios. La propuesta contempla la modernizacién de carreteras, puertos y aeropuertos, la mejora del acceso de banda
ancha en zonas rurales, asi como la red eléctrica, inversiones en la industria manufacturera y en energias renovables. Se
debatird a lo largo del segundo trimestre y seguramente conlleve la subida del impuesto de sociedades desde el 21%
hasta el 28%, para ayudar a su financiacion.

Es probable que la inflacién general aumente en los proximos meses, lo que seguramente levante especulaciones sobre
los bancos centrales y un posible adelanto en sus estrategias de salida. Las presiones inflacionistas subyacentes deberian
crecer este afio debido a las actuales restricciones de oferta 'y a la recuperacion de la demanda interna, pero continuarian
siendo moderadas por factores como la ausencia de presiones salariales. En dicho escenario veriamos una actitud muy
pausada por parte de los bancos centrales que mantendrian sus politicas monetarias acomodaticias.

Después de la fuerte caida de los beneficios empresariales en 2020 por el impacto de la pandemia, este afio se espera
una importante recuperacion, algo que las bolsas han estado poniendo en precio desde la segunda mitad del afio pasado.
A comienzos del segundo trimestre de 2021 se publicaran los resultados del primer trimestre del ejercicio y el consenso de
analistas estima una expansion para el BPA medio de las compafiias del indice S&P500 de +24% interanual (+26% para
el conjunto del afio).

En este contexto es probable que el bueno tono de los mercados continde durante el segundo trimestre, especialmente si
se produce una consolidacién en las rentabilidades de mercado de los bonos soberanos.

La rotacion hacia ciclo y value podria tener cierta continuidad adicional, pero de una forma mas moderada que hasta ahora
puesto que las cotizaciones de los valores de muchos sectores favorecidos por la reapertura econémica ya han puesto en
precio un escenario de practica normalidad.

Las rentabilidades de los bonos soberanos de corto plazo continGian ancladas por las politicas monetarias acomodaticias
de los bancos centrales. Sin embargo, los tipos de interés de mercado de largo plazo subieron notablemente en el primer
trimestre poniendo en precio la recuperacion econdmica. Seguramente dicho movimiento al alza no haya concluido
todavia de forma que podriamos ver alzas adicionales.

Con la economia ganando traccion y subidas en las tasas de inflacién, podria ser que durante el segundo trimestre se
intensificara la discusién en torno al comienzo de la estrategia de salida de la Reserva Federal. El mercado empieza a
descontar un alza de tipos el proximo afio y previamente deberia producirse una reduccion de las compras de activos que
est4 llevando a cabo.

La deuda periférica deberia continuar soportada por la actuacién del BCE y los avances en la cohesion europea. En este
sentido, seria importante que se consiga poner en marcha el fondo de recuperacion Next Generation EU tal y como esta
previsto.

El escenario de recuperacién y vuelta de la inflacion favorece a los bonos corporativos frente a los gubernamentales y
dentro de los primeros, a los de compafiias mas expuestas al ciclo y de sectores que se benefician de la reapertura de las
economias.

De esta forma, la estrategia de inversion del Fondo para este nuevo periodo se movera siguiendo las lineas de actuacion
mencionadas anteriormente, si bien dada su politica de inversién el fondo evolucionara acorde con el comportamiento de

su-indice de referencia

10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor 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

o |0 |o [ |o
o |o |o [o |o

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 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 RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

ES0000012H33 - REPO|BKT|-0,52|2021-04-01 EUR 13.001 67,95 0 0,00

ES0000012C46 - REPO|BKT]|-0,52|2021-01-04 EUR 0 0,00 18.250 64,79
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 13.001 67,95 18.250 64,79
TOTAL RENTA FIJA 13.001 67,95 18.250 64,79
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 13.001 67,95 18.250 64,79
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

FR0010424135 - PARTICIPACIONES|LYXOR INTL ASSET EUR 1.712 8,95 2.727 9,68
TOTAL IIC 1.712 8,95 2.727 9,68
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.712 8,95 2.727 9,68
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 14.712 76,90 20.977 74,47

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

No aplica en este informe

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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