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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: 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.

Bankinter garantiza al fondo a vencimiento (1.6.26) el 100% del valor liquidativo a 20.4.18, incrementado en el 75% de la
media aritmética de las variaciones del indice Ibex 35 respecto de la referencia inicial, sustituyendo las variaciones
negativas por cero. La referencia inicial es el precio oficial de cierre del 23.4.18 y para cada variacion se toma los precios
de cierre de los dias 21 de cada mes desde 21.5.18 hasta el 21.5.26 (total 97 observaciones). TAE minima garantizada
0%, para suscripciones a 20.04.18 mantenidas a vencimiento. La TAE dependera 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
10,66%.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 gestién, depdsito y gastos
previstos del Fondo que se estiman en un 4,30% para todo el periodo de referencia. Ademas el fondo invertira en el
momento inicial un 5,80% del patrimonio en una OTC para conseguir la parte variable del objetivo.

Hasta el 20.4.18 y desde el 1.6.26, s6lo se invertird en activos que preserven y estabilicen el valor liquidativo.

El Fondo no cumple Directiva 2009/65/CE.

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. 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 camara de compensacion.

Con el objetivo de poder alcanzar la rentabilidad garantizada, no se valoraran los instrumentos financieros derivados que
se utilicen hasta el 20.04.2018, inclusive, por lo que, cuando estos se valoren, podran producirse oscilaciones apreciables
en el valor liquidativo de la participacién, que no afectaran al objetivo de rentabilidad garantizado.

Operativa en instrumentos derivados
Una informacion 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 0,03 0,03 0,03 0,02
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 160.801,32 167.671,81
N° de Participes 341 360
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 16.607 103,2790
2019 17.480 104,2514
2018 18.728 96,2262
2017
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 0,20 0,00 0,20 0,20 0,00 0,20 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) 2020 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC -0,93 2,03 -2,90 -1,50 2,97 8,34

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,84 21-04-2020 -2,01 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,56 30-04-2020 2,77 19-03-2020

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

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo 7,79 4,72 9,96 3,51 4,87 3,99

lbex-35 42,39 32,70 49,79 13,00 13,19 12,41

Letra Tesoro 1 afio 0,57 0,60 0,55 0,37 0,23 0,25
VaR histérico del

L 3,53 3,53 3,74 3,48 3,57 3,48

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 Afio t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,26 0,13 0,13 0,13 0,13 0,52 0,40

(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* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 630.008 19.021 -1,02
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 232.426 4.538 -4,59
Renta Fija Mixta Internacional 1.997.446 10.977 -2,14
Renta Variable Mixta Euro 75.155 5.545 -11,13
Renta Variable Mixta Internacional 1.719.348 9.671 -3,91
Renta Variable Euro 319.257 16.754 -19,25
Renta Variable Internacional 783.221 42.444 -5,44
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 78.563 2.327 -0,15
Garantizado de Rendimiento Variable 979.035 25.902 -0,62
De Garantia Parcial 47.171 1.687 -5,88
Retorno Absoluto 101.694 12.024 -3,35
Global 65.064 10.314 0,79
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 1.275.932 26.374 -0,36
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 5.680 157 0,11
Total fondos 8.310.000 187.735 -3,08

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 15.808 95,19 17.208 98,44
* Cartera interior 10.400 62,62 11.706 66,97




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 5.254 31,64 5.360 30,66
* Intereses de la cartera de inversion 154 0,93 142 0,81
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.005 6,05 749 4,28
(+/-) RESTO -205 -1,23 -477 -2,73
TOTAL PATRIMONIO 16.607 100,00 % 17.480 100,00 %
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)

17.480
-4,27
0,00
-0,94
-0,69
0,57
0,00
0,28
0,00
0,00
-1,53
0,00
0,00
0,00
-0,26
-0,20
-0,05
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
16.607

18.880
-9,14
0,00
1,45
1,73
0,57
0,00
0,80
0,00
0,00
0,36
0,00
0,00
0,00
-0,28
-0,20
-0,05
-0,01
0,00
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
17.480

17.480
-4,27
0,00
-0,94
-0,69
0,57
0,00
0,28
0,00
0,00
-1,53
0,00
0,00
0,00
-0,26
-0,20
-0,05
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
16.607

-57,09
0,00
-159,72
-136,38
-7,86
0,00
-68,46
0,00
0,00
-486,95
0,00
0,00
0,00
-15,23
-9,36
-9,37
-37,95
-18,84
-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 10.400 62,61 11.548 66,06
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 10.400 62,61 11.548 66,06
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 10.400 62,61 11.548 66,06
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 5.242 31,56 5.240 29,97
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 5.242 31,56 5.240 29,97
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 5.242 31,56 5.240 29,97
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 15.641 94,17 16.787 96,03

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

Distribucién Sectores

— TESORERIA 6,04%

DEUDA DEL ESTADO: __
93,96%

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

Importe nominal . . o
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

C/ Opc. CALL - .
IBEX 35 9.166 Objetivo concreto de rentabilidad
OTC BBVA (0211)




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
C/ Opc. CALL
OTC JPM i -
IBEX 35 6.916 Objetivo concreto de rentabilidad
SECURITIES
(0211)
Total subyacente renta variable 16082
TOTAL DERECHOS 16082

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
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
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 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 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.

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 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 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) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados

La evolucion econémica del primer semestre de 2020 se vio condicionada de forma drastica por la propagacién mundial
del coronavirus. El afio arrancé favorablemente gracias a la firma de la primera fase del acuerdo comercial entre EEUU y
China, y a la ratificacion por el Parlamento britanico del acuerdo de salida de ese pais de la UE, dos riesgos que
estuvieron frenando las perspectivas globales durante 2019. De hecho, los indicadores econémicos de comienzos de afio
parecian reflejar una recuperacion del sector manufacturero. Ahora bien, la extension del brote de coronavirus surgido en
China hizo descarrilar la evolucién econémica mundial.

El brote termin6 convirtiéndose en una pandemia global planteando una grave crisis sanitaria que requirié la adopcion de
medidas extraordinarias de confinamiento y de limitacién de la movilidad de las personas. Esto, a su vez, redundé en el
cese de una parte importante de los sectores productivos lo que provoco una contraccién brusca y profunda de la
actividad, la demanda y el empleo.

Con el fin de contrarrestar los efectos econdmicos de la pandemia, las politicas fiscales y monetarias de todo el mundo se
volvieron muy expansivas. En este ambito, los distintos Gobiernos, incluido el espafiol, actuaron para amortiguar el
impacto de la crisis sobre las rentas de las familias y aprobaron medidas para que las empresas no vieran comprometida
su viabilidad por falta de liquidez. Por su parte, las autoridades monetarias anunciaron acciones extraordinarias orientadas
a suavizar las condiciones financieras.

La propagacion de la pandemia y las medidas para frenarla condujeron, hasta mediados de marzo, a bruscos descensos
de los precios de los activos de riesgo. Esta evolucion se revirtid con posterioridad gracias a la respuesta decidida de las
politicas econémicas y a la implantacion de estrategias de desescalada una vez se habia frenado la propagacién del virus.
No obstante, el semestre arroja saldos negativos para los activos de riesgo.

En concreto, la renta variable global cerré el primer semestre del afio con una caida de -6,6% (indice MSCI World en
ddlares). Los indices de las bolsas de Estados Unidos mostraron un descenso mas moderado (S&P 500 -4,0%) que los
indices de Europa (Eurostoxx-50 -13,6%) y Japon (Topix -9,4%). Por su parte, los indices de los mercados burséatiles de
las economias emergentes también experimentaron caidas (MSCI EM en dolares -10,7%) con la excepcion de algunos
indices como el CSI 300 de China (+1,6%).

Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se comportaron consiguiendo avanzar en el semestre fueron
Tecnologia (+5,4%) y Salud (+0,8%). Por el contrario, Ocio (-38,3%), Bancos (-34,3%) y Petréleo (-33,7%) fueron los que
registraron las mayores caidas.

La crisis sanitaria también tuvo un fuerte impacto en los mercados de deuda soberana, provocando severas caidas en las
rentabilidades por la busqueda de refugio y por la revision a la baja de las expectativas de tipos de interés. Los bonos
soberanos a diez afios de EEUU y Alemania registraron minimos histdricos en el primer trimestre (0,5% y -0,8%,
respectivamente) pero revirtieron parte del movimiento después. En el semestre la rentabilidad a diez afios del bono del
tesoro americano se redujo -126 puntos basicos hasta 0,66% y el aleman, -27 puntos basicos hasta -0,45%.

Respecto a la deuda periférica, en un primer momento las primas de riesgo se ampliaron fuertemente, sobre todo en los
casos de ltalia y Grecia, pero se revirtié en gran medida tras el anuncio del nuevo programa de compra de activos del BCE




el 18 de marzo. La prima de riesgo espafiola subié +27 puntos basicos en el semestre hasta 92 p.b., y la italiana, +12
puntos basicos hasta 171 p.b.

Los diferenciales crediticios de la deuda corporativa estadounidense y europea experimentaron importantes subidas para
corregir después. El saldo semestral arroja una ampliacién de 40 y 50 puntos basicos en el segmento de grado de
inversién europeo y americano, respectivamente, y de 186 y 253 puntos basicos en el segmento de peor calidad. Este
repunte refleja tanto el aumento en la aversion al riesgo de los inversores como el deterioro percibido en la calidad
crediticia de los emisores que resulta de los efectos adversos del coronavirus sobre la actividad.

En los mercados cambiarios, o mas relevante del semestre fue la depreciacion de la libra —del 7% frente al ddlar y al
euro—, como consecuencia de una percepcion negativa sobre la gestion de la pandemia en el pais y la falta de avances
en relacion al acuerdo de salida de la UE. En un primer momento el dolar se deprecié frente al euro como consecuencia
quiza del estrechamiento de los diferenciales de tipos de interés entre estas economias pero corrigio después por el
aumento de la demanda de délares a nivel global, en un contexto en el que la divisa estadounidense juega el papel de
refugio.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte caida del petréleo, como consecuencia del
colapso de la demanda y el aumento de inventarios. El crudo recuper6 después al anunciar la OPEP que extenderia los
recortes de produccion. Aun asi, el precio del barril de Brent cerr6 el semestre con un descenso cercano al -38%.

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 o avalada por estados de la zona euro con una duracién préxima 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. El rating de las emisiones serd al menos media calidad
(minimo BBB-) y hasta un 25% en baja calidad (inferior a BBB-).

c) indice de referencia.

N/A.

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

El patrimonio del fondo ha disminuido un 4,99% en el periodo, segun puede verse en el apartado 2 del presente informe.

El nimero de participes del fondo ha disminuido un 5,28 en el periodo, segun 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 en el semestre del -0,93%.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados por el fondo han tenido un impacto de -0,26% 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 durante el periodo ha sido del 0,00%

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 consecucién del objetivo de rentabilidad del fondo. Para cubrir la
revalorizacion del indice antes citado en el apartado de descripcion de la politica de inversion, se ha empleado una opcion
call sobre el indice IBEX 35 contratada con BBVA y con JP Morgan Securities como instrumento de gestién encaminado a
la consecucién del objetivo de rentabilidad especificado en el folleto informativo del Fondo, habiéndose producido una
reduccion de 507 y 195 miles de euros en el nominal de esta opcion contratada con BBVA y JP Morgan Securities
respectivamente, durante este semestre, 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 -1,53% sobre
el patrimonio medio del Fondo durante este segundo semestre del afio.
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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, los cuales son los dias 9 de cada mes (o0 habil posterior), hasta el 09.05.26 inclusive, en los que la
comision de reembolso sera del 0%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

El valor liquidativo del fondo a 30 de junio de 2020 representa el 103,27% sobre el valor liquidativo correspondiente al
inicio de la garantia.

Por otra parte, la composicidn 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 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 segundo semestre ha sido de
7,79% frente a la volatilidad de las Letras del Tesoro a un afio que ha sido de 0,57%, 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.

A pesar de la existencia de una garantia existen clausulas que condicionan su efectividad, consultar en el apartado
"garantia de rentabilidad" del folleto. La garantia podria no cubrir el riesgo de crédito.

LAS INVERSIONES A LARGO PLAZO REALIZADAS ESTAN EXPUESTAS A ALTO RIESGO DE MERCADO POR LO
QUE LOS REEMBOLSOS REALIZADOS ANTES DE VENCIMIENTO PUEDEN SUPONER PERDIDAS IMPORTANTES
PARA EL INVERSOR.

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.

Después de la fuerte contraccién econdmica registrada en el primer semestre del afio, en el segundo se espera un rebote
considerable del PIB en las distintas areas geograficas mundiales, auspiciado por la relajacion de las medidas de
contencion. A pesar de dicha recuperacion, el afio 2020 se saldara con severos retrocesos del PIB, incrementos en las
tasas de paro y presiones inflacionistas reducidas. Por ejemplo, las proyecciones del Fondo Monetario Internacional
contemplan una caida del PIB mundial del -4,9% en el conjunto del afio.

En el segundo semestre seguird existiendo un grado de incertidumbre elevado. En ausencia de una vacuna o de un
tratamiento eficaz frente a la enfermedad, subsistira el riesgo de nuevos episodios de contagio. En estas condiciones, el
retorno a la actividad econdmica sera incompleto, especialmente en las areas en las que la interaccion personal
desempefia un papel relevante, como la hosteleria.

Mientras la crisis sanitaria persista, las politicas fiscales y monetarias seguirdn siendo acomodaticias para tratar de
proteger a hogares y empresas de las consecuencias adversas de la recesion econémica. Ademas, varios paises han
adoptado medidas especificas a los sectores méas afectados. Podrian implementarse nuevas medidas de apoyo fiscal,
entre las que, a nivel europeo, destaca el plan del Fondo de Recuperacion.

Pese al mejor tono de los mercados financieros en la fase final del semestre, la incertidumbre sigue siendo elevada, como
muestran los indicadores de volatilidad. Asi, el indice VIX, que recoge la volatilidad del S&P 500, ha caido desde
mediados de marzo pero continla por encima de los niveles previos al estallido de la crisis sanitaria.

Desde mediados de marzo, los principales indices burséatiles comenzaron a mostrar una evolucion favorable gracias a la
mejora de la situacién sanitaria y a las medidas adoptadas por las autoridades econémicas. Asi, desde minimos, el S&P
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500 se ha recuperado un 39% y el Eurostoxx-50, un 27%. Con todo, los saldos acumulados en el semestre siguen siendo
negativos.

Aunque las caidas iniciales de los indices bursatiles fueron més intensas que las observadas durante la crisis financiera,
hasta el momento la recuperacion esta siendo mas rapida, lo que invita a ciertas dosis de cautela.

Las previsiones de beneficios empresariales se han deteriorado drasticamente. Se estima que caeran con mucha fuerza
este afio (de media entre un 25% y un 40% segun los paises) para recuperar en 2021, pero sélo de forma parcial, ya que
no se espera volver a la situacion previa a la crisis hasta 2022.

Los sectores mas sensibles al ciclo econémico, mas castigados durante la crisis, deberian avanzar mas rapidamente que
el conjunto del mercado cuando se afiance la recuperacion econémica. Mientras tanto, los inversores probablemente sigan
centrados en compafiias de calidad de sectores menos afectados por la crisis.

De esta forma, el comportamiento del Fondo para este nuevo periodo se moverd siguiendo estas lineas de actuacion en
funcién de la evolucion que tengan los activos subyacentes del objetivo concreto de rentabilidad, asi como del movimiento

ol : (D ’ i
Ut 1iuUS PJIelivus Ut id Lalteta U TeTila Tija.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Periodd actval Periodo anterior
Valor de mercado % Valor de mercado %

ES0000012718 - BONOJESTADO ESPANOL|1,25|2026-07-30 EUR 1.648 9,92 1.638 9,37

ES00000127Z9 - OBLIGACION|ESTADO ESPANOL|1,95[2026-04-30 EUR 2.439 14,68 3.627 20,75

ES0000012314 - STRIPJESTADO ESPANOL\1,17\2026-07-30 EUR 5.341 32,16 5.315 30,41

ES0000012314 - STRIP|[ESTADO ESPANOL|1,10|2026-07-30 EUR 972 5,85 967 5,53
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 10.400 62,61 11.548 66,06
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aiio 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 10.400 62,61 11.548 66,06
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 10.400 62,61 11.548 66,06
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 10.400 62,61 11.548 66,06

1T0005170839 - BONO|DEUDA ESTADO ITALIA|1,60|2026-06-01 EUR 5.242 31,56 5.240 29,97
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 5.242 31,56 5.240 29,97
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aiio 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 5.242 31,56 5.240 29,97
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 5.242 31,56 5.240 29,97
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 5.242 31,56 5.240 29,97
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 15.641 94,17 16.787 96,03

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
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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

13



