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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria

Vocacion inversora: IIC de gestion pasiva  Perfil de Riesgo: 6 en una escala del 1 al 7

Descripcion general
Politica de inversion: Fondo cotizado de Gestién Pasiva cuyo objetivo de gestidn consiste en replicar el indice IBEX 35®.

La cartera del Fondo estara por lo tanto invertida en acciones que forman el IBEX 35®, en instrumentos derivados sobre el
indice e incluso en otras IIC referenciadas a dicho indice. No existe exposicion a riesgo divisa.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informacién més 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 2020 2019
indice de rotacion de la cartera 0,44 0,28 0,44 0,43
Remuneracion de la liquidez (% anualizado) -0,24 -0,12 -0,24 -0,12




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

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones

17.800.000,00

13.800.000,00

N° de Participes

10.571

9.174

Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR)

0,13

0,19

Inversiéon minima (EUR)

1 participaciones

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 130.544 7,3339
2019 133.233 9,6546
2018 198.480 8,6296
2017 244.323 10,1379
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 0,16 0,00 0,16 0,16 0,00 0,16 patrimonio al fondo
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 Oltimo
anualizar) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Rentabilidad IIC -23,02 7,92 -28,66 4,49 0,91 16,08 -11,80 10,80 -3,88
Rentabilidad segln

. o, -24,11 7,21 -29,21 4,56 -1,19 12,92 -15,67 7,24 -7,20
valor de cotizacién
Rentabilidad indice

. -24,27 6,57 -28,94 3,29 0,50 11,82 -14,97 7,40 -7,15

referencia
Desviacién con

Lo 0,81 1,02 0,51 1,01 0,66 0,87 0,75 0,67 1,04
respecto al indice

Cotizacion de mercado

Valor liquidativo

Rentabilidades - - — — — - - = — =
SUETES 0 Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afilos | Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afos
X i

% Fecha % Fecha % Fecha % Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad
L -4,85 |11-06-2020| -12,13 |12-03-2020 -3,50 [08-02-2018| -5,03 |11-06-2020| -14,03 |[12-03-2020| -2,84 |04-10-2017
minima (%)
Rentabilidad
. 4,08 |05-06-2020| 6,90 |24-03-2020| 2,53 |04-01-2019| 4,69 |18-05-2020| 7,86 |24-03-2020| 3,72 |24-04-2017
maxima (%)

(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 la pérdida/beneficio maximo entre dos cotizaciones o 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 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015

trim (0)

Volatilidad(ii) de:
Cotizacion de

38,69 31,14 44,75 12,54 12,12 12,31 13,52 13,18 21,84
mercado
Valor liquidativo 42,62 32,90 50,12 13,08 13,23 12,42 13,59 12,74 21,76
Ibex-35 42,44 32,42 50,35 13,03 13,42 12,48 13,76 12,96 18,20
Letra Tesoro 1 afio 0,65 0,80 0,56 0,37 1,37 0,72 0,71 0,60 0,23
B-C-FI-ETFACCIIBEX-
0901 42,57 32,70 50,19 13,30 13,27 12,48 13,62 12,91 21,75
VaR histérico del

. -14,41 -14,41 -14,41 -8,48 -8,48 -8,48 -8,48 -8,48 -11,61

valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad: 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 inversion 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 un mes. El
dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado 5
patrimonio medio) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 2015
Ratio total de gastos
(iv) 0,20 0,10 0,10 0,10 0,10 0,39 0,39 0,39 0,39

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. Este ratio no incluye la comision de gestién sobre resultados ni los costes de transaccion por la compraventa
de valores..

Evolucién de la cotizacion de mercado, Rentabilidad semestral semestral de la
indice reproducido y valor liquidativo en los cotizacion de mercado, indice reproducido y
ultimos 5 afios valor liquidativo en los ultimos 5 afios
= Grafico evolucion valor liquidativo dltimos 5 afios Grafico rentabilidad semestral de los dltimos 5 afos
E 85 20,00 %
= 11 80 — 16,00 %
s a 12,00 %
10 =2 s00% . .
a 70 g 4,00 % -
5 = 0,00 %
3 (== -2,00 %
g 8 5
k=1 55 T 12,00 %
= o 16,00 %
H 7 50 @ 20,00 %
E 45 24,00 %
o ,;) .;) :;3 ‘ﬁu N ‘ﬁu "\ A WA "\ "ﬁ S ] ’lh ‘B ‘E) “3 ’H :IP fl«“ -22,00 %
= G 55’” \5“1 & bﬁ;{#w \5‘1 & 89;3‘ b é\;; y‘y;,&:,(” \55' ‘,;5’» SQ;\ & @_»‘*" *);, p"h -»-'{\ ;,-"3 (.3 \p"a -»-"’ el ?_,n,b
— ACCION IBEX 35 ETF FI COTZDO. ARMONIZADO — B-C-FI-ETFACCIIBEX-0901 < ¥ < ¥ o ¥ < ¥ o A
—— Cotizacian de Mercado W ACCION IBEX 35 ETF FI COTZDO. ARMONIZADO | B-C-FI-ETFACCIREX-0301 COTIZACION MERCADD
Se advierte gue el indice de referencia reflejado en el gréfice no recoge rentabilidad por dividendos Se advierte gue el indice de referencia reflejado en el gréfice no recoge rentabilidad por dividendos

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 126.016 96,53 127.467 95,67
* Cartera interior 126.016 96,53 127.467 95,67
* Cartera exterior 0 0,00 0 0,00
* 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) 2.219 1,70 2.496 1,87
(+/-) RESTO 2.308 1,77 3.271 2,46

TOTAL PATRIMONIO 130.544 100,00 % 133.233 100,00 %

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.



2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

Variacion del
periodo actual

Variacion del
periodo anterior

Variacion
acumulada anual

% variacion
respecto fin
periodo anterior

+ 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 ANTERIOR (miles de EUR)

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

133.233
21,57
-1,46
-22,24
-22,14
0,00
1,09
0,00
-22,51
0,00
-0,72
0,00
0,00
0,00
-0,19
-0,16
-0,02
-0,01
0,00
0,00
0,09
0,00
0,00
0,09
130.544

130.544
25,73
-67,82
5,77
6,00
0,00
1,94
0,00
4,00
0,00
0,06
0,00
0,00
0,00
-0,23
-0,17
-0,03
0,00
-0,01
-0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
133.233

133.233
21,57
-1,46

-22,24
-22,14
0,00
1,09
0,00
-22,51
0,00
-0,72
0,00
0,00
0,00
-0,19
-0,16
-0,02
-0,01
0,00
0,00
0,09
0,00
0,00
0,09
130.544

-32,69
98,27
-408,87
-396,60
-100,00
-54,94
-100,00
-551,79
0,00
-1.076,09
0,00
0,00
-100,00
-26,49
20,98
20,98
-547,60
53,95
-100,00
1.734,64
0,00
0,00
1.734,64

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

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RV COTIZADA 126.016 96,51 127.466 95,67
TOTAL RENTA VARIABLE 126.016 96,51 127.466 95,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 126.016 96,51 127.466 95,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 126.016 96,51 127.466 95,67

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

Fondo o compartimento Indice reproducido
SECTOR SECTOR

COMSUMER, INDUSTRIALES
CYCLICAL 6,76% -

12.86% ’ FINAMCIAL 25,2% SERVICIOS DE

CONSUMO >
4 10,86% // FINAMCIERAS

INDUSTRIAL d 85.13%

15,05%

| TELECOMUNICA
y CIONES 19,97%

OTROS 22,24% UTILITIES 24,55% \\\.\. /
_ - ELECTRICAS

GAS v AGUAS
27.28%

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

Importe nominal

Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
TOTAL DERECHOS 0
S . FUTURO|IBEX 35 .,
Indice de renta variable 3.533 Inversion
INDEX|10]|
S . FUTURO|IBEX 35 .,
Indice de renta variable 1.637 Inversion
INDEX|1]
Total subyacente renta variable 5170
TOTAL OBLIGACIONES 5170
4. Hechos relevantes
Sl NO

a. Suspension temporal de la negociacion de participaciones
b. Reanudacion de la negociacién de participaciones

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucion de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

XX [X[X]|X|X]|X




SI NO
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Con fecha 29/01/2020 se actualiza el folleto del fondo cambiando su vocacion de IIC de Gestion Pasiva a IIC que replica
un indice al objeto de cumplir con la nueva circular de CNMV 1_2019 sobre vocaciones inversoras.Pago dividendos: Se
comunica a CNMV que con fecha 18/02/2020 se paga un importe bruto de 0,132957 euros por participacion a quienes
hubieran adquirido sus participaciones antes del 12/02/2020 y las mantuvieran a la fecha de corte, 14/02/2020.Con fecha
29/05/2020 se publica en CNMV hecho relevante por el que se prohibe la distribucién/suscripcion del fondo a participes
con consideracion de U.S. Persons bajo normativa estadounidense.Con fecha 08/06/2020 se actualiza el identificador
MIFID del fondo a la nueva clasificacion MIFID.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl 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 adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha X

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 0 asesor, 0 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

BBVA Asset Management SA SGIIC cuenta con un procedimiento simplificado de aprobacién de otras operaciones
vinculadas no incluidas en los apartados anteriores.

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) Visién de la gestora sobre la situacion de los
mercados. Aunque a mediados de febrero se alcanzaban nuevos maximos histéricos en algunos indices, la extension de
la pandemiay la incertidumbre sobre su impacto econémico llevé a las bolsas a niveles minimos no vistos desde 2016 en
marzo, con el consiguiente repunte de la volatilidad, desde donde han experimentado un repunte significativo gracias al
apoyo de los bancos centrales, la progresiva reapertura de las economias y la mejora de los datos macro. Asi, el MSCI
ACWI lograba completar el mejor 2T trimestre desde 2009 (SP500 mejor trimestre desde 4T98), aunque en el semestre
acumula un retroceso del -7,1%, mientras que la volatilidad finaliza el periodo en niveles de 30,4. Entre las bolsas
desarrolladas, que lideraron el movimiento tanto en la caida como en los primeros compases de la recuperacion del 2T, la




bolsa americana es la que mejor comportamiento ha tenido en el 1S, siendo la europea la mas negativamente afectada
(SP500 -4%, Topix -9,4%, Stoxx600 -13,3%). En Europa son resefiables el mejor comportamiento de Alemania, Suiza y
las bolsas nérdicas (salvo Noruega, afectada por la caida del crudo), y los retrocesos en la periferia, especialmente Grecia
y Espafa (lbex -24,3%). En cuanto a emergentes, destaca el buen comportamiento relativo de Asia, frente a descensos
abultados de Europa Emergente y Latam (esta Ultima especialmente en délares). Las estimaciones de crecimiento de
beneficios para este afio han sido fuertemente revisadas a la baja desde marzo, pasando del 9% y 8,7% en EE.UU. y
Europa respectivamente a comienzos de afo, hasta los niveles actuales de -22,9% y -29,4%. Estos descensos se
traducen en subidas para los préximos dos afios, del 29,7% y 34,1% para 2021,y 16,8% y 16,5% para 2022 (frente a las
expectativas iniciales del orden del 10,9% y 8,3% en EE.UU. y Europa respectivamente para ambos afios). La temporada
de resultados del 1T se ha saldado con sorpresas de beneficios del 4,6% y 6,4% en EE.UU. y Europa, aunque sobre unas
cifras de crecimiento fuertemente revisadas a la baja como se ha comentado, y en minimos de la Gltima década
(finalizando en -13% EE.UU., -25% Europa). Ciclicas y financieras son las que mas han sufrido, mientras que las
defensivas han aguantado mejor. Durante el trimestre hemos asistido a tendencias de abandono de guias de previsiones
anuales y recortes de capex y dividendos por parte de gran nimero de compafiias. Sectorialmente, se pudo observar un
claro sesgo defensivo en la caida y ciclico en la recuperacion, resultando en un comportamiento mixto para el conjunto del
semestre. Es resefiable el mejor comportamiento de tecnologia (nuevos maximos histéricos del Nasdaq en junio),
farmacéuticas, y consumo discrecional (salvo ocio/viajes y autos), que finalizan el 1S en terreno positivo. Mientras que por
el lado negativo resaltan petroleras, ocio y viajes, financieras (especialmente bancos europeos), industriales, inmobiliarias
y utilities americanas. Finalmente, en lo referido a factores, es destacable el buen comportamiento relativo de crecimiento
vs valor (nuevos maximos histéricos a finales del 1S), y el de momentum, asi como el mal comportamiento del factor de
elevado dividendo (afectado por los anuncios de recorte y/o suspension de dividendos).b) Decisiones generales de
inversion adoptadas. La gestion de este fondo tiene como objetivo replicar fielmente el comportamiento del indice de
referencia.Durante el periodo el fondo ha mantenido una cartera que ha replicado fielmente la evolucion de su indice de
referencia, procediéndose al ajuste en cartera (ajuste trimestral y ajustes extraordinarios -por amortizacién o inclusion de
acciones en el indice, dividendos extraordinarios -) y en la exposicién en los momentos en que se reciben dividendos. c)
indice de referencia. El objetivo de gestion consiste en replicar el indice IBEX 35 pudiendo para ello superar los limites
generales de diversificacion.d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IICEI patrimonio del fondo
ha disminuido un 2,02% en el periodo y el nimero de participes ha aumentado un 15,23%. El impacto de los gastos
soportados por el fondo ha sido de un 0,20%.La liquidez del fondo se ha remunerado a un tipo medio del -0,24%. El indice
de rotacion de la cartera ha sido del 0,44%. La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido del -23,02%. €) Rendimiento
del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora La rentabilidad del fondo en el periodo ha sido inferior a la
de la media de la gestora situada en el -6,35%. Los fondos de la misma categoria gestionados por BBVA AM tuvieron una
rentabilidad media ponderada del -13,40% y la rentabilidad del indice de referencia ha sido de un -24,27% y la desviacion
del fondo con respecto a su indice de referencia ha sido de un 0,81.2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.a)
Inversiones concretas realizadas durante el periodo. A lo largo del semestre se han ido cubriendo los dividendos del
indice. Han pagado dividendo gran parte de las compafiias del indice. 19 compafiias un total de 22 dividendos. Asimismo
se ha ajustado la cartera a los distintos ajustes del indice. Hemos tenido por otro lado una ampliacion de Repsol el 22 de
enero, una de Iberdrola el 6 de febrero y otra de Arcelormittal el 25 de mayo.Adicionalmente se han aprovechado las
oportunidades puntuales que han surgido de diversos eventos corporativos sobre determinadas acciones como los
dividendos opcionales de Iberdrola, Repsol, Telefénica, ACS y Ferrovial, para generar una rentabilidad adicional.
Comentar que en el primer ajuste trimestral de indice no ha habido cambios y en el segundo se sustituy6 tras el cierre del
19 de junio Mediaset por Almirall.En el semestre las acciones con mejores contribuciones a la rentabilidad del indice son
Iberdrola, Cellnex, Viscofan, Masmovil y Siemens Gamesa.Y como contribuidores negativos han destacado en orden de
importancia, Santander, Inditex, BBVA, Amadeus y Telefénica, con contribuciones que van de los 200 a los 500 puntos de
indice negativos.b) Operativa de préstamo de valoresNo se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el
periodo. c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activosEl fondo mantiene al cierre del periodo posiciones
abiertas en derivados que implican obligaciones de Renta Variable por un importe de 5.170.000 €.A lo largo del periodo se
han realizado operaciones de derivados con la finalidad de cobertura cuyo grado de cobertura ha sido de 0,99. También
se han realizado operaciones de derivados con la finalidad de inversion cuyo grado de apalancamiento medio ha sido de
3,61%. d) Otra informacién sobre inversiones.No se ha recibido todavia indemnizacion por la class action o demanda




colectiva a la que esta adherido el Fondo. La Sociedad Gestora tiene contratados los servicios de una entidad con dilatada
experiencia en este tipo de procedimientos judiciales para facilitar el cobro de las indemnizaciones correspondientes; esta
entidad cobrara exclusivamente una comision de éxito por dicho servicio.3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE
RENTABILIDAD.No aplica4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDOLa volatilidad del fondo ha sido del 42,62% , superior a
la del indice de referencia que ha sido de un 42,57%. El VaR histérico acumulado en el afio alcanz6 -14,41%.5.
EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.No aplica6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.No aplica7. ENTIDADES
BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.No aplica8. COSTES DERIVADOS
DEL SERVICIO DE ANALISIS.No aplica9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).No hay
compartimentos de propdsito especial.10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL
FONDO.Las medidas de confinamiento sumen a la economia global en una recesion histéricala crisis sanitaria del Covid-
19 irrumpi6 de manera brusca a comienzos de afio, forzando a las economias a acometer medidas de confinamiento que
paralizaron el tejido productivo y provocaron una destruccion de renta y empleo sin precedentes. A diferencia de la crisis
financiera de 2008, los gobiernos y bancos centrales actuaron con celeridad y de forma contundente, facilitando la
recuperacién posterior. Con todo, la caida de la actividad global en 2020 seria del -3,7% (vs 3,5% estimado a comienzos
de afio).Nuestras estimaciones apuntan a que EE.UU. sufrird una contraccién cercana al 35% (t/t anualizado) en el 2T,
muy por debajo de la caida del 5% que experimenté a comienzos de afio. En ausencia de fuertes medidas de
confinamiento, la actividad deberia crecer en la segunda mitad del afio, cerrando 2020 cerca del -6%. Con respecto a la
eurozona, la caida esperada del 2T se sitda en torno al 12,5% t/t. Estimamos que el proceso de desconfinamiento y la
reapertura de fronteras facilitaran la recuperacion econdémica, cerrando 2020 cerca del -8%. En este contexto, los datos de
inflacién subyacente contintian lejos del objetivo, situandose en el 1,2% en EE.UU. y en el 0,8% en la eurozona. En
China, el PIB registr6 una caida interanual del 6,8% en el 1T. Sin embargo, los efectos de las medidas fiscales y
monetarias adoptadas, visibles en la evolucion positiva de los datos de actividad en abril y mayo, vaticinan una fuerte
recuperacion en el 2T. Estimamos un estancamiento de la actividad en 2020, seguido de una fuerte recuperacion en 2021.
Caida de los retornos, a excepcion de la deuda core y el oroA medida que la amenaza del coronavirus adquiria mas
relevancia a comienzos de afio, los inversores reducian su exposicion a activos de riesgo. Si bien la respuesta coordinada
de los principales bancos centrales, asi como las medidas fiscales propuestas, han propiciado un contexto reciente de
menor aversion al riesgo, las fuertes correcciones experimentadas durante el 1T lastran los retornos en la primera mitad
del afio, que termina con caida de las bolsas, ampliacién de los diferenciales de crédito (especialmente en el segmento
especulativo) y buen comportamiento de la deuda publica de méas calidad (sobre todo EE.UU.). En Europa, las primas de
riesgo de la deuda periférica han subido ligeramente (comprimidas por los planes de compra del BCE), mientras que el
euro se ha visto ligeramente beneficiado por las expectativas de tipos bajos en EE.UU., subiendo frente al délar un 0,1%
hasta 1,1243. En cuanto a las materias primas, el oro se consolida como activo refugio (+17,1%) mientras que el resto

lexperimenta caidas sustanciales (-38,4% ¢l Brent a 40 9$/h)

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Per0dg actun) Penodo amerior
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0105025003 - SOCIMIIMERLIN PROPERTIES SO EUR 1.150 0,88 1.546 1,16
ES0105046009 - ACCIONES|AENA SME SA EUR 3.538 2,71 3.955 2,97
ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM SA EUR 6.937 5,31 3.805 2,86
ES0105630315 - ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA EUR 536 0,41 559 0,42
ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS IT GROUP SA EUR 6.928 5,31 8.074 6,06
ES0113211835 - ACCIONES|BANCO BILBAO VIZCAYA EUR 6.777 5,19 8.548 6,42
ES0113307062 - ACCIONES|BANKIA SA EUR 579 0,44 901 0,68
ES0113679137 - ACCIONES|BANKINTER SA EUR 1.265 0,97 1.511 113
ES0113860A34 - ACCIONES|BANCO DE SABADELL SA EUR 577 0,44 1.506 1,13
ES0113900J37 - ACCIONES|BANCO SANTANDER SA EUR 11.989 9,18 15.946 11,97
ES0116870314 - ACCIONES|NATURGY ENERGY GROUP EUR 2.165 1,66 2.269 1,70
ES0118594417 - ACCIONES|INDRA SISTEMAS SA EUR 410 0,31 463 0,35
ES0118900010 - ACCIONES|FERROVIAL SA EUR 5.828 4,46 5.101 3,83
ES0124244E34 - ACCIONES|MAPFRE SA EUR 971 0,74 1.122 0,84
ES0125220311 - ACCIONES|ACCIONA SA EUR 952 0,73 800 0,60
ES0130625512 - ACCIONES|ENCE ENERGIA Y CELUL EUR 238 0,18 232 0,17
ES0130670112 - ACCIONES|ENDESA SA EUR 3.082 2,36 2.591 1,94
ES0130960018 - ACCIONES|ENAGAS SA EUR 1.888 1,45 1.534 1,15
ES0132105018 - ACCIONES|ACERINOX SA EUR 645 0,49 699 0,52
ES0139140174 - SOCIMI|INMOBILIARIA COLONIA EUR 793 0,61 890 0,67




Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0140609019 - ACCIONES|CAIXABANK SA EUR 3.771 2,89 4.306 3,23
ES0143416115 - ACCIONES|SIEMENS GAMESA RENEW EUR 2.139 1,64 1.644 1,23
ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA SA EUR 22.095 16,93 15.024 11,28
ES0148396007 - ACCIONES|INDUSTRIA DE DISENO EUR 14.623 11,20 15.130 11,36
ES0152503035 - ACCIONES|MEDIASET ESPANA COMU EUR 0 0,00 382 0,29
ES0157097017 - ACCIONES|ALMIRALL SA EUR 543 0,42 0 0,00
ES0167050915 - ACCIONES|ACS ACTIVIDADES DE C EUR 2.341 1,79 2.885 2,17
ES0171996087 - ACCIONES|GRIFOLS SA EUR 3.822 2,93 3.444 2,58
ES0173093024 - ACCIONES|RED ELECTRICA CORP S EUR 2.981 2,28 2.495 187
ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA EUR 4.045 3,10 5.474 4,11
ES0176252718 - ACCIONES|MELIA HOTELS INTERNA EUR 231 0,18 372 0,28
ES0177542018 - ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOL EUR 1.616 1,24 3.701 2,78
ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA EUR 7.316 5,60 8.318 6,24
ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN SA EUR 896 0,69 565 0,42
ES0184696104 - ACCIONES|MASMOVIL IBERCOM SA EUR 991 0,76 689 0,52
ES06670509H2 - DERECHOS|ACS ACTIVIDADES DE C EUR 145 0,11 0 0,00
ES06735169F2 - DERECHOS|REPSOL SA EUR 0 0,00 165 0,12
ES06735169G0 - DERECHOS|REPSOL SA EUR 226 0,17 0 0,00
ES06784309C1 - DERECHOS|TELEFONICA SA EUR 302 0,23 0 0,00
LU1598757687 - ACCIONES|ARCELORMITTAL SA EUR 685 0,52 820 0,62
TOTAL RV COTIZADA 126.016 96,51 127.466 95,67
TOTAL RENTA VARIABLE 126.016 96,51 127.466 95,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 126.016 96,51 127.466 95,67
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 126.016 96,51 127.466 95,67

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. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplicable

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