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Estimado cliente, a continuacioén encontrara el informe del sequndo semestre de 2023 del fondo de inversion que usted tiene contratado. El presente informe, junto con los tltimos informes
periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos en www.bankinter.com. Usted podra plantear sus consultas relacionadas con las IIC gestionadas por Bankinter Gestion de Activos a
través de cualquiera de los canales que se indican en el siguiente link Atencion al cliente o bien a través del Servicio de Atencion al Cliente de Bankinter C/ Pico San Pedro, 1 - 28760 Tres Cantos -
Madrid - Teléf.: 900 802 081). Asimismo, este servicio de atencion al cliente sera el encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de

Atencién al Inversor (900 535 015, e-mail: inversores@cnmv.es).

1. Politica de inversion y divisa de denominacién

2. Datos econdmicos

Categoria
Vocacion inversora: Garantizado de Rendimiento Variable. Perfil de riesgo: 2, en una escala del 1al 7.

Descripcion general

Politica de inversion: Bankinter garantiza al fondo a vencimiento (7.5.27) el 100% de la inversion inicial a
14.06.19 (o mantenida, ajustada por reembolsos/ traspasos voluntarios), mas 8 pagos brutos anuales del 0,35%
cada uno sobre dicha inversion inicialimantenida, mediante reembolsos obligatorios los dias 4 de mayo de cada
afio desde 2020 hasta 2027 (o habil posterior). Asimismo, en el ultimo reembolso (4.5.2027) se podra obtener
un 1% adicional sobre la inversion inicialimantenida, si la media aritmética de los precios de cierre del IBEX35
(el indice no incluye la rentabilidad por dividendos) de los dias 19, 20 y 21 de abril de 2027 referencia final)
es igual o mayor al precio de cierre del IBEX35 el 17.06.2019 (referencia inicial). En caso contrario, no habra
incremento en el dltimo reembolso.

TAE garantizada minima 0,35% y méxima 0,48% para suscripciones a 14.06.19 mantenidas a vencimiento, si
no hay reembolsos/ traspasos voluntarios. De haberlos, la garantia se reducira proporcionalmente y podran
producirse pérdidas significativas. TAE depende de cuando suscriba.

La rentabilidad bruta estimada de la cartera inicial de renta fija y liquidez, sera al vencimiento de la garantia,
de 6,24%. Ello permitira, de no materializarse otros riesgos, alcanzar la parte fija del objetivo de rentabilidad
garantizado y cubrir las comisiones de gestion, depdsito y gastos estimados en un 2,45% para todo el periodo de
referencia. Se invertird un 0,275% en una OTC para consequir la parte variable del objetivo.

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

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una
Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y
Estados con solvencia no inferior a la de Espafia. La IIC no diversifica las inversiones en los activos mencionados
anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversion en valores de una misma emision podra
superar el 30% del activo de la IIC.

Se podré operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura
y de inversién 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. El grado maximo de
exposicion al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.
Con el fin de poder alcanzar el objetivo de rentabilidad, no se valoraran los instrumentos financieros derivados
que se utilicen hasta el 14.6.19, 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.

Operativa en instrumentos derivados
El fondo no ha realizado durante el periodo operaciones en instrumentos financieros derivados.

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del fondo se puede encontrar en su folleto infor-
mativo.

Divisa de denominacion
EUR.

2.1. Datos generales

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco.

Periodo actual |Periodo anterior

N.° de participaciones 436.399,49 445.681,90
N.° de participes 854 875
‘ Inversion minima (EUR) 500,00

Patrimonio fin de periodo Valor liquidativo fin
(miles de EUR) de periodo (EUR)
Periodo del Informe 28.612 65,5645
2022 28.345 62,6226
2021 33.063 71,0134
2020 37.074 72,2148
Comisiones aplicadas % efectivamente cobrado )
. . Base Sistema de
en el periodo, sobre Periodo Acumulada decilalo | i "
atrimonio medio e célculo | imputacion
P slpatrimonio| siresultados | Total |slpatrimonio | siresultados | Total
Comisién 0,10 010 | 019 0,19 | Patrime” | A1 pondo
de gestion nio
Comisiones aplicadas en el periodo, % efectivamente cobrado Base
sobre patrimonio medio Periodo Acumulada de calculo
Comision de depositario 0,05 0,10 Patrimonio
Periodo Periodo Afio =
actual anterior actual Afio 2022
Indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,08
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,21 0,61 0,91 -0,04

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo
no se determine diariamente, los datos se refieren al tltimo disponible.


https://www.bankinter.com/www/es-es/cgi/ebk%2Batecli%2Bhome%23ID%3DATECLI%26attr%3DWEBHEBCABC1%20

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco.

A) Individual

B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos ges-
tionados por la Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los
fondos se agrupan segun su vocacién inversora.

Acumu- 5
Rentabilidad lado Trimestral Anual Patrimonio N.° de Rentabilidad
(% sin anualizar) afio | Ultimo |.. . ~ L o Vocacidn inversora gestionado* PP semestral
actual im (0) Trim-1|Trim-2 Trim-3| 2022 | 2021 | 2020 | 2018 (miles de euros) participes media**
Rentabilidad 4,70 3,81 0,00 | -0,68 | 1,54 |-11,82| -1,66 | 3,10 Renta Fija Euro 1.351.358 25.700 3,18
El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe Renta Fija Internacional
de la comision de gestion sobre resultados. Renta Fija Mixta Euro 161.544 8.084 432
Renta Fija Mixta Internacional 3.096.943 22.452 4,04
Rentabilidades Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios Renta Variable Mixta Euro 54.497 1.979 1,22
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha Renta Variable Mixta Internacional 3.037.603 23.276 4,59
. Renta Variable Euro 253.362 8.906 4,43
Rentabilidad minima (%) -0,33 |08/12/2023 | -0,68 |21/03/2023 | -1,46 |12/03/2020
Renta Variable Internacional 1.305.592 53.402 5,60
Rentabilidad méaxima (%) 0,43 |01/12/2023 | 1,16 |15/03/2023 | 2,03 |19/03/2020 ) .
1IC de Gestion Referenciada (1)
(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima a la del periodo solicitado y siempre que no se Garantizado de Rendimiento Fijo 11.599 384 1.38
haya modificado su vocacion inversora, en caso contrario se informa “N.A.". ) . !
Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos. Garantizado de Rendimiento Variable 649.614 18.711 2,51
La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria. " .
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido De Garantia Parcial 7.858 337 0,61
una politica de inversion homogénea en el periodo. Retorno Absoluto 13.634 1.020 117
Global 62.388 3.360 0,81
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo
Aq - .
Medidas Jado Trimestral Anual Variable - i
de riesgo (% afio | Ultimo| .. . . i FMM Corto Plazo Valor Liquidativo
go (%) actual trim(0) Trim-1|Trim-2|Trim-3| 2022 ‘ 2021 | 2020 ‘ 2018 Constante Deuda Publica
Volatilidad (ii) de: gg’}?g"ﬁ;‘gf;:ﬁ“ Valor Liquidativo
Valor liquidativo 4,01 2,74 309 | 371 583 625| 195 516 FMM Estandar Valor Liquidativo
IBEX 35 13,96 | 12,11 | 12,15 | 10,84 | 19,13 | 19,41 | 16,19 | 34,16 Variable
= Renta Fija Euro Corto Plazo 1.672.875 21.172 1,69
Letra Tesoro 1 afio 0,76 0,45 0,54 0,59 1,19 1,45 1,02 1,20 -
IIC que replica un Indice
VaR historico (iii) 3,16 316 | 332 | 338 341 | 344| 271 2,78 P
IIC Con Objetivo Concreto De
ii il istori i i i ili i bilidad No Garantizado 210.638 4.088 1,94
(ii) Volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad, mayor riesgo. A modo Rentabil
comparativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Solo se informa de la volatilidad para los periodos Total fondos 11.889.505 192.871 3,78
con politica de inversion homogénea. * Med
Medias.

(iii) VaR historico: 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 Ilc en los tltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de
referencia.

Gastos Acumu- Trimestral Anual
(% slpatrimonio  |lado afio! Ultimo
medio) actual . Trim-1 Trim-2|Trim-3| 2022 | 2021 | 2020 | 2018
trim (0)
Ratio total gastos 0,31 0,07 0,08 | 0,08 | 0,07 | 0,30 | 0,30 | 0,30 | 1,36

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio,
comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién) 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 se incluyen también los gastos
soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de
reembolso. Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la
compraventa de valores.

Evolucion del valor liquidativo altimos 5 afios
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El 12/04/2019 se modifico 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 evolucion del valor liquidativo y rentabilidad semestral/trimestral, conforme a lo establecido en la
Circular 4/2008 de 11 de septiembre de la CNMV.

** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo.
(1) Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de
rentabilidad no garantizado.

Distribucién del patrimonio al cierre del periodo
(importes en miles de EUR)

Fin periodo actual | Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio 9% sobre 9% sobre
Importe L Importe L
patrimonio patrunomo
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 27.974 97,77 27.543 97,85
* Cartera interior 29.114 101,75 28.768 102,21
* (artera exterior
* Intereses de la cartera de inversion -1.140 -3,98 -1.225 -4,35
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 650 2,27 613 2,18
(+I-) RESTO -12 -0,04 -9 -0,03
TOTAL PATRIMONIO 28.612 100,00% 28.147 100,00%
Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.
Estado variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio 9% variacion
Variacion | Variacion | Variacién | respecto
del periodo | del periodo | acumulada fin PEIEOdO
actual | anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 28.147 28.345 28.345
+ Suscripcionesireembolsos (neto) 2,10 -1,55 -3,64 34,11
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos 3,75 0,86 4,59 33330
(+) Rendimientos de gestion 3,92 1,01 4,90 285,14
+ Intereses 0,21 0,21 0,42 2,06
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 3,64 0,67 4,29 440,66
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depdsitos (realizadas o no)
+ Resultados en derivados (realizadas o no) 0,06 0,13 0,20 -52,95
+ Resultados en IIC (realizadas o no)
+ Otros resultados -100,00
+ Otros rendimientos
() Gastos repercutidos 0,17 -0,15 -0,32 9,86
- Comision de gestion 0,10 -0,09 0,19 0,51
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 0,51
- Gastos por servicios exteriores 0,01 -34,02
- Otros gastos de gestion corriente 0,01 -0,01 257,94
- Otros gastos repercutidos 0,01 -0,01
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 28.612 28.147 28.612
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3. Inversiones financieras

Bankinter Ibex Rentas 2027 Garantizado, FI

4, Hechos relevantes

Inversiones financieras a valor estimado de realizacion si | No
(en miles de EUR) yen Porcentaje sobre el patrin‘lonio. a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos. X
al cierre del periodo b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos. X
K K K c. Reembolso de patrimonio significativo. X
Periodo actual | Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor Divisa [ yior de Valm &= d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio. X
mercado mercado e. Sustitucion de la sociedad gestora. X
CARTERA INTERIOR f. Sustitucion de la entidad depositaria. X
BONO ESTADO ESPANOL 1,50 2027-04-30 EUR | 29.042 |101,50 | 28.714 |102,02 g. Cambio de control de la sociedad gestora. X
Total Deuda Publica Cotizada mds de 1 afio 23042 |101,50| 28714 |102,02 h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo. X
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 29.042 101,50 | 28.714 |102,02
TOTAL RENTA FIJA 29042 | 10150| 28.714 | 102,02 i. Autorizacion del proceso de fusion. X
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 29.042 101,50 | 28.714 |102,02 j- Otros hechos relevantes. S
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 29.042 101,50 | 28.714 |102,02

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segun sea el caso.

Distribucion de las inversiones financieras, al cierre
del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Distribucién Principales Posiciones

TESORERIA:
BON Y OBL 219%
ESTADO 1-5% 30-

04-2027: 97,81%

Distribucion Tipo Activo

LIQUIDEZ: 2,19%
RENTA FIJA:
97,81%

Operativa en derivados

Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo
(en miles de EUR)

Importe L
Subyacente Instrumento nominal Ob.]ehvo .t?e la
. inversion
comprometido

objetivo
IBEX 35 C/ Opc. CALL OTC BBVA (0122) 19.750 rentabilidad

objetivo
IBEX 35 C/ Opc. CALL OTC BKT (0122) 20.050 rentabilidad
Total subyacente renta variable 39.800
TOTAL DERECHOS 39.800

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 (segun articulo 4 de la LMV). X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el x

depositario ha actuado como vendedor o comprador, respectivamente.

e. Adgquiridos valores/ins. financieros emitidos/avalados por alguna entidad del
grupo gestora/depositario, o alguno de éstos ha sido colocador/asegurador/ X
director/asesor, o prestados valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha
sido una entidad del grupo de la gestora o depositaria, u otra IIC gestionada X
por la misma gestora u otra gestora 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 economico, no
obstante la Gestora y el Depositario han establecido procedimientos para
evitar conflictos de interés y cumplir los requisitos legales de separacién
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 ha sido de 3,88%.

g) Durante el semestre, Bankinter SA, ha percibido importes que tienen
como origen comisiones o gastos satisfechos por el fondo, en concepto de
comisién 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 ope-
raciones vinculadas en el que verifica, entre otros aspectos, que éstas
se realizan a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mer-
cado; existiendo para aquellas operaciones que tienen la consideracion de
operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia (por ejemplo,
operaciones de adquisicion temporal de activos con pacto de recompra con
el Depositario) un procedimiento de autorizacion 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 periddico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

a) Vision de la gestoral/sociedad sobre la situacion de los mercados
La actividad econdmica global sorprendié con un mayor dinamismo de
lo esperado en el segundo semestre de 2023, especialmente en Estados
Unidos, gracias a la fortaleza del empleo y del consumo privado. Ahora
bien, el crecimiento se caracterizé por una notable heterogeneidad y hubo
regiones, como la zona del Euro, que mostraron debilidad.
La disminucién de las presiones inflacionistas se intensifico en los ultimos
meses del afio, lo que permitié que los bancos centrales de las principales
economias avanzadas pausaran en sus ciclos de subidas de los tipos de
interés, tras haber alcanzado maximos desde 2008.
La Reserva Federal realizo una ultima subida de 25 puntos basicos en el
mes de julio y desde entonces mantuvo los tipos oficiales dentro del rango
5,25%-5,50%. Por su parte, el Banco Central Europeo subio los tipos en 25
puntos basicos tanto en su reunion de julio como en la de septiembre. En-
tonces situo el tipo de depdsito en 4% y no realizé movimientos después.
Ahora bien, dentro del proceso de normalizacion del balance del Eurosis-
tema, el BCE anuncié en diciembre que comenzara a reducir la cartera
del programa de compras de emergencia frente a la pandemia (PEPP) en
la sequnda mitad de 2024 para acabar totalmente con las reinversiones
a finales de 2024.
Las comunicaciones de estos bancos centrales indicaban que los tipos
oficiales deberian mantenerse en niveles elevados durante un periodo
prolongado de tiempo para doblegar la inflacién hacia su objetivo de me-
dio plazo.
No obstante, las expectativas cambiaron sustancialmente durante el
seqgundo semestre de 2023 y condicionaron el comportamiento de los
mercados financieros.
La idea de que los tipos de interés tendrian que mantenerse elevados du-
rante bastante tiempo se fue abandonando en los ultimos meses del afio
y el mercado paso a centrarse en el punto de inflexién de las politicas mo-
netarias y en las bajadas de tipos que tendrian lugar a lo largo de 2024.
El mercado llego a descontar cerca de seis recortes (-150 puntos basicos)
dicho afio, el doble de lo recogido en el diagrama de puntos publicado por
la Reserva Federal en su reunién de diciembre.
Estas expectativas de fuertes bajadas de tipos en 2024 provocaron descen-
sos importantes en los tipos de interés de mercado y avances notables en
los principales indices bursatiles. Esta buena evolucion de los mercados
en los meses de noviembre y diciembre permitié que el saldo del sequndo
semestre de 2023 fuera positivo en casi todas las clases de activos.
En concreto, el tipo de interés del bono aleman a diez afios cayo en el
semestre 37 puntos basicos hasta situarse en 2,0%. El bono americano a
diez afios fue la excepcion y su tasa subid en el semestre, de 3,84% hasta
3,88%. Ahora bien, dicha variacién esconde una fuerte subida y bajada
posterior ya que el tipo a diez afios americano llego hasta el 5% a media-
dos del mes de octubre.
Los tipos de mercado de los bonos soberanos de corto plazo cayeron con
mayor intensidad de forma que las curvas de tipos deshicieron gran parte
de su inversion.
Las primas de riesgo de la deuda periférica cerraron el semestre sin ape-
nas variaciones, en 97 puntos basicos la espafiola y 168 puntos basicos
la italiana. No obstante, la prima de riesgo italiana llegdé a ampliarse en
algun momento del semestre hasta superar los 200 puntos basicos tras
la revisién al alza de los objetivos de déficit publico. La tension se fue
disipando y acabd borrandose por completo cuando la agencia de califi-
cacion de riesgos Moody's elevd la perspectiva de su rating crediticio de
"negativa” hasta "estable”.
Los principales indices bursatiles registraron subidas en el semestre. El
indice MSCI World de paises desarrollados avanzoé +6,8% y el indice MSCI
de mercados emergentes, +3,5%. El S&P500 destacd con una subida de
+7,2%. El Eurostoxx50 sumo +2,8% y el Ibex35, +5,3%.
Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se comportaron en el
periodo fueron el inmobiliario (+28,0%), servicios financieros (+19,8%)
y media (+13,1%). Por el contrario, el peor comportamiento se registrd
dentro de las compafiias de bienes de consumo personal (-7,5%), alimen-
tacion y bebidas (-5,7%) y viajes y ocio (-3,5%).
Las divisas también respondieron a los cambios de expectativas
sobre la futura evolucion de los tipos de interés. El euro registro un
minimo semestral de 1,047 dolares a principios de octubre, pero
finalizé el periodo fortaleciéndose hasta 1,11 dolares, por el tono
mas complaciente de la Reserva Federal frente al BCE.
Finalmente, en el mercado de materias primas se produjo una
notable volatilidad en el precio del petréleo como consecuencia
del estallido del conflicto bélico en Gaza y por las decisiones de la
OPEP+. El saldo semestral termino siendo positivo, +2,9% en el caso
del Brent, que cerrd el semestre en 77$/barril.
b) Decisiones generales de inversion adoptadas
La actual estructura de la cartera de contado esta condicionada por
el logro de los objetivos especificos del fondo de la nueva garantia

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 mayor o igual que el del Reino de Espafia , y con un hori-
zonte temporal similar al vencimiento de la garantia, y de ser necesario,
en cédulas, Titulizaciones sobre cédulas multicedentes y hasta 30% en
depositos, en euros, de emisores/mercados OCDE. 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
No aplica.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC
El patrimonio del fondo ha aumentado un 1,65% en el periodo segun
puede verse en el apartado 2.1 del presente informe.

El nimero de participes ha disminuido un 2,40% en el periodo segun
puede verse en el apartado 2.1 del presente informe.

Durante este semestre, como resultado del comportamiento de la estruc-
tura de cartera descrita (renta fija + derivados), el fondo ha registrado
una rentabilidad de 3,82%, pudiéndose ver en el cuadro de comparativa
el comportamiento relativo del Fondo con respecto a la rentabilidad media
de los fondos de la Gestora con su misma vocacion inversora.

Durante el periodo, los gastos corrientes soportados por el fondo han te-
nido un impacto de -0,17% 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 vocacién 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 1,21 %.

b) Operativa de préstamo de valores
No aplica.

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 instrumen-
tos aseguran la consecucion del objetivo de rentabilidad del fondo. Para
cubrir la revalorizacién del indice, se ha contratado una OTC con BBVA y
Bankinter como instrumento de gestion encaminado a la consecucion del
objetivo de rentabilidad especificado en el folleto informativo del Fondo.
El resultado de dicha inversion en estos instrumentos financieros deriva-
dos ha supuesto una rentabilidad del 0,06% sobre el patrimonio medio del
Fondo durante este semestre del afio.

d) Otra informacién sobre inversiones

Si el participe reembolsara antes del vencimiento, no se le garantiza im-
porte alguno, lo hara al valor liquidativo aplicable a la fecha de solicitud
y, ademas, tendra que hacer frente a una comisiéon de reembolso del
3%, salvo los dias fijados como ventanas de liquidez, los dias, 8/5/2024,
8/11/2024, 8/5/2025, 10/11/2025, 8/5/2026, 9/11/2026, en los que la comi-
sion de reembolso sera del 0%.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
Asimismo, el valor liquidativo del fondo a 31 de diciembre de 2023 repre-
senta el 97,25% sobre el valor liquidativo correspondiente al inicio de la
garantia inferior al valor liquidativo objetivo de rentabilidad garantizado
del valor liquidativo inicial, lo que supone que en el caso de reembolsar en
dicha fecha, y no al vencimiento del objetivo de rentabilidad garantizado
(y sin tener tampoco en cuenta el efecto de la comisién de reembolso)
se generarian unas pérdidas del -2,75% con respecto al valor liquidativo
inicial (valor al inicio del objetivo de rentabilidad garantizado), si bien la
rentabilidad final dependera de la fecha de reembolso.

Por otra parte, la composicion actual de la cartera de renta fija y las posi-
ciones en opciones financieras del Fondo permitiran cubrir en su totalidad
el objetivo de rentabilidad garantizado en la fecha de finalizacion del
periodo de garantia

4., RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO

El riesgo asumido por el Fondo, medido por la volatilidad de su valor
liquidativo diario en el segundo semestre ha sido de 2,94% frente a la
volatilidad de las Letras del Tesoro a un afio que ha sido de 0,51%, lo
que se explica por unos niveles de volatilidad mayores de los activos que
componen la cartera del fondo por su mayor exposicion a los mercados de
renta variable y la mayor duracion de su cartera de renta fija.

5. EJERCICIO DERECHOS POLOTICOS
No aplica.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV

Las inversiones a largo plazo realizadas por el fondo estan expuestas
a alto riesgo de mercado por lo que los reembolsos realizados antes de
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vencimiento pueden suponer pérdidas importantes para el inversor. A
pesar de la existencia de una garantia, existen clausulas que condicio-
nan su efectividad que pueden consultarse en el apartado “garantia de
rentabilidad”.

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

No aplica.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS
No aplica.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS)
No aplica.

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL
FONDO
El rapido e intenso endurecimiento de la politica monetaria a nivel global
deberia tener repercusiones negativas sobre la actividad a lo largo del
sequndo semestre de 2023. A su vez, dicha ralentizacion de la actividad
deberia ayudar a la moderacion de la inflacion.
Dicho esto, la incertidumbre sobre la evolucidon de la inflacion en el
proximo semestre continua siendo elevada. Parece probable que el pro-
ceso de desinflacion prosiga su curso de la mano del abaratamiento de
las materias primas y la disolucién de los cuellos de botella. Sin embargo,
en el caso de los precios de los servicios la desaceleracion podria ser lenta
por el mayor peso de la componente salarial en su estructura de costes,
y porque la fortaleza de la demanda sigue siendo patente en areas como
el turismo y el ocio.
Asi, los bancos centrales tendran que mantenerse muy vigilantes y
realizaran alguna subida adicional en los tipos de interés hasta tener
seguridad sobre el control de la inflacion.
En este sentido, se estima que el BCE realizara dos subidas adicionales
hasta situar el tipo de deposito en 4%. Las perspectivas sobre la Reserva
Federal no estan tan claras y el consenso se debate entre una o dos subi-
das adicionales (en este ultimo caso el rango del tipo de intervencion se
situaria en 5,5%-5,75%).
Los principales indices bursatiles mundiales registraron notables avances
en el primer semestre de 2023 que dificilmente tendran continuidad si
termina materializandose un escenario de ralentizacion econémica. El
endurecimiento de las condiciones financieras seguramente tenga reper-
cusiones en la actividad econémica y en los beneficios de las compafiias.
Los margenes empresariales han podido expandirse en la fase de ace-
leracion de los precios y probablemente se tengan que normalizar en
el proximo semestre, con la caida de la inflacién y la ralentizacién de la
demanda. El consenso, sin embargo, esta esperando recuperacién de los
beneficios por accién en el sequndo semestre del afio y podria producirse
una decepcion en ese sentido.
Los multiplos de valoracién de las bolsas se encuentran en niveles exi-
gentes en EEUU y en linea con su media historica en Europa. Ademas,
el relativo frente a la renta fija se va volviendo mas desfavorable para la
renta variable.
En este contexto parece razonable pensar que los valores mas defensivos
y de calidad mostraran un mejor comportamiento.
De esta forma, el comportamiento del Fondo para este nuevo periodo se
movera siguiendo estas lineas de actuacion en funcion de la evolucion que
tengan los activos subyacentes del objetivo concreto de rentabilidad, asi
como del movimiento de los precios de la cartera de renta fija.

10. Informacion sobre la politica de remuneracién

La politica de retribuciones aplicable a Bankinter Gestién de Activos es la
aprobada para el Grupo Bankinter por el Consejo de Administracién de
la sociedad matriz, Bankinter, S.A., a propuesta de la Comision de Retri-
buciones de Bankinter, S.A. La composicion y funciones de la Comision
de Retribuciones de Bankinter, S.A., puede consultarse en la pagina web
corporativa de Bankinter, S.A. (www.bankinter.com/webcorporativa).
Los principios generales que rigen la politica retributiva del Grupo Ban-
kinter son los siguientes:

= Gestion prudente y eficaz de los riesgos: La Politica sera compatible con
una gestion adecuada y eficaz del riesgo, promoviendo este tipo de ges-
tién y no ofreciendo incentivos para asumir riesgos que rebasen el nivel
de riesgo tolerado por la Entidad.

= Alineacion con los intereses a largo plazo: La Politica sera compatible
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con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a
largo plazo de la Entidad e incluira medidas para evitar los conflictos de
intereses.

= Adecuada proporcién entre los componentes fijos y variables: La retri-
bucion variable en relacion con la retribucion fija no adquirird, por regla
general, una proporcion significativa, para evitar la asuncién excesiva
de riesgos.

= Multiplicidad de elementos: La configuracién del paquete retributivo
estara integrada por un conjunto de instrumentos que, tanto en su conte-
nido (remuneracién dineraria y no dineraria), horizonte temporal (corto,
medio y largo plazo), seguridad (fija y variable) y objetivo, permitan
ajustar la retribucién a las necesidades tanto de la Entidad como de sus
profesionales.

» Equidad interna y externa: La Politica recompensara el nivel de res-
ponsabilidad y la trayectoria profesional de los empleados del Banco
sujetos a la misma, velando por la equidad interna y la competitividad
externa.

= Supervision y efectividad: El érgano de administracion de la Entidad, en
su funcién de supervision, adoptara y revisara peridédicamente los prin-
cipios generales de la politica de remuneracién y sera responsable de la
supervision de su aplicacion, garantizando su efectiva y correcta aplicacion.
= Flexibilidad y transparencia: Las reglas para la gestion retributiva del
colectivo de referencia incorporaran mecanismos que permitan el trata-
miento de situaciones excepcionales de acuerdo a las necesidades que
surjan en cada momento. Las normas para la gestién retributiva seran
explicitas y conocidas por los consejeros y profesionales de la Entidad,
primando siempre la transparencia en términos retributivos.

= Sencillez e individualizacién: Las normas para la gestién retributiva
estaran redactadas de forma clara y concisa, simplificando al maximo
tanto la descripcion de las mismas como los métodos de célculo y las
condiciones aplicables para su consecucion.

La remuneracion de los altos cargos y de los empleados de la sociedad
gestora cuya actuacién tenga una incidencia material en el perfil de riesgo
de la IIC (en adelante “el colectivo identificado”) sera aprobada, cada afio,
por el Consejo de Administracion de Bankinter Gestién de Activo. El Con-
sejo de Administracion de la Gestora, igualmente con periodicidad anual,
aprobara un importe global de retribucién variable (en términos moneta-
rios) para cada uno de los grupos del colectivo identificado de la Gestora
que ejerzan funciones similares y separadas, es decir, a cada grupo de
empleados del colectivo identificado con la misma funcion se le asignara
una bolsa anual global como retribucion variable, siendo este el importe
que se abonaria en caso de consecucion del 100% de los objetivos que con
posterioridad se describen.

La remuneracion variable del colectivo identificado esta referenciada a
una serie de objetivos financieros y no financieros, que vinculan las retri-
buciones a la evoluciéon del negocio a medio y largo plazo, evitando que
se incurra en riesgos excesivos.

En el ejercicio 2023 se han mantenido igual que en 2022 tanto la ponde-
racion como los indicadores para las personas que estan en el colectivo de
gestion, contratacion y en el equipo comercial.

Durante el afio 2023 los objetivos a los que esta vinculada la retribucién
variable dependiendo de las funciones asignadas a la persona del colec-
tivo identificado que se trate, son los siguientes:

i) Aquellas personas que dentro del colectivo identificado tengan fun-
ciones de gestion de IIC tienen vinculada su retribucién variable a los
siguientes objetivos y en las siguientes proporciones: el 20% de la re-
tribucion variable esta condicionada a la consecucion del objetivo del
benchmark de mercado de los fondos de inversién, fondos de pensiones
y SICAV gestionados; el 20% de la retribucion variable esta condicionado
a la consecucion del benchmark de los fondos de inversién gestionados
con su indice de referencia; el 20% de la retribucion variable esta con-
dicionada a la consecucién del objetivo de la evolucién de los ingresos
de la gestora; el 20% de la retribucién variable esta condicionada a la
consecucion del objetivo de la evolucién del beneficio antes de impuestos
de la actividad bancaria del Grupo Bankinter, S.A., y el 20% de la retribu-
cién variable esta condicionada a la consecucién del objetivo de la calidad
de los clientes de SICAV gestionadas. Estos mismos indicadores aplica a
aquellos empleados que no estan en el colectivo identificado.

ii) Aquellas personas que dentro del colectivo identificado tengan como
funcién la contratacién de operaciones, en la siguiente proporcion: al vo-
lumen de incidencias y subsanacion de errores, en una proporcién del
20%; al resultado de las encuestas de calidad, en una proporcién del 20%;
al cumplimiento de los procedimientos de contratacion de la gestora, en
una proporcién del 20%; a la evolucién de los ingresos de la gestora, en
una proporcién del 20%; al BAI de la actividad bancaria del Grupo, en una
proporcién del 20%. Estos mismos indicadores aplica a aquellos emplea-
dos que no estan en el colectivo identificado.



iii) Aquellas personas que dentro del colectivo identificado tengan fun-
ciones de control sobre la actividad de la gestora, tienen su retribucion
variable referenciada en la siguiente proporcién; a la consecucién de un
objetivo vinculado a su actividad de control, que es independiente de las
areas que este departamento supervisa, en una proporcion del 50%; a la
consecucion de los niveles fijados para los indicadores del Marco de Apetito
al Riesgo del Grupo, que es independiente de las areas que este departa-
mento supervisa, en una proporcién del 50%. Estos mismos indicadores
aplica a aquellos empleados que no estan en el colectivo identificado.

iv) Aquellas personas que dentro del colectivo identificado tengan funcio-
nes soporte sobre la actividad de la gestora, tienen su retribucién variable
referenciada: a la consecucién del objetivo del beneficio antes de impues-
tos de la actividad bancaria del Grupo Bankinter, en una proporcion del
40%; a la consecucion del objetivo del Margen antes de provisiones del
Grupo Bankinter, en una proporcion del 60%. En ambos casos no tienen
vinculacion directa con las referencias de las areas a las que dan soporte.
Estos mismos indicadores aplica a aquellos empleados que no estan en el
colectivo identificado.

v) Aquellas personas que dentro del colectivo identificado tengan como
funcion la comercializacion, en la siguiente proporcién: al resultado de
las encuestas de calidad, en una proporcién del 25%; a la evolucion de los
ingresos de la gestora, en una proporcion del 25%; al BAI de la actividad
bancaria del Grupo, en una proporcion del 25%; al incremento del patri-
monio nuevo neto, en una proporcion del 25%. Estos mismos indicadores
aplica a aquellos empleados que no estan en el colectivo identificado.
Todos los empleados de Bankinter Gestion de Activos (en total son 48
personas) participan en alguno de los programas de retribucion variable
indicados en los puntos de (i) al (v).

Del total de empleados de la sociedad, unicamente el Director de Bankin-
ter Gestion de Activos tiene la consideracion de Alta Direccion.

Tras la consecucion de los objetivos, se determina la bolsa que se dis-
tribuye entre los empleados de la Gestora, entre los cuales estan los
empleados incluidos en el colectivo identificado, de la siguiente forma tal
y como se establecio en el esquema de retribucion variable aprobado por
el Consejo de Administracion de la Gestora.

La distribucion a cada uno de los empleados que integran el grupo se-
parado por las funciones descritas en la letra i) e ii) anterior es: a) un
40% en funcion de la consecucion de un objetivo comun, b) un 40% en
funcion de la consecucién de un objetivo individual, y c) un 20% basada
en criterios cualitativos de desempefio medibles y objetivables, entre ellos
aspectos relacionados con el cumplimiento de los limites establecidos y
con el riesgo operativo.

En el caso de los empleados que tienen funciones de control y funcio-
nes de soporte, su sistema de retribucion variable es independiente del
resto de empleados de la Gestora. Tienen asignado un Incentivo Target
individual al cual se aplica el porcentaje de consecucion de los objetivos
establecidos para calcular su retribucién variable anual.

En base a esta politica, el importe total de remuneraciones a sus em-
pleados durante el ejercicio 2023 ha ascendido a 3.405.358 euros de

remuneracion fija y 1.269.591 euros de remuneracion variable anual, que
representa una remuneracion total de 4.674.949 euros, correspondiendo
a 48 empleados.

No existe remuneracion ligada a la comision de gestion variable de la IIC.
Los altos cargos de la entidad (en total es 1 persona) han percibido una
remuneracion total de 329.629 euros, que se distribuye en una remunera-
cién fija de 215.132 euros y una remuneracion variable de 114.497 euros.
Se han identificado 6 empleados que tienen una incidencia material en
el perfil de riesgo de la IIC en el ejercicio 2023. La remuneracion total
percibida por este colectivo asciende a 1.104.783 euros, que se distribuye
en una remuneracion fija de 746.283 euros y una remuneracion variable
de 358.499 euros.

Adicionalmente los miembros del Consejo de Administracion de la Ges-
tora, que forman parte del colectivo identificado, han percibido por su
condicién de Consejeros una remuneracion de 33.981 euros que es fija
en su totalidad porque no tienen asignada retribucion variable. El unico
miembro del Consejo de Administracién que percibe una remuneracién
por su condicion de Consejero es el Presidente del Consejo.

La politica de remuneraciones aprobada no contempla la transferencia de
participaciones de la IIC en beneficio de aquellas categorias de personal
cuyas actividades profesionales incidan de manera importante en su per-
fil de riesgo o en los perfiles de riesgo de las IIC que gestionen.

A la fecha de elaboracion del presente informe la remuneraciéon aqui
detallada no incluye de forma exacta, por no ser todavia definitiva, la
retribucién con fecha de devengo del 31 de diciembre de 2023.

La informacion actualizada de la politica retributiva puede encontrarse
en la web del grupo de la gestora (www.bankinter.com), en el apartado
Informacion al inversor, donde podra consultarse una vez revisada la re-
tribucién del ejercicio 2023.

11. Informacion sobre las operaciones

de financiacion de valores, reutilizacion de
las garantias y swaps de rendimiento total
(Reglamento UE 2015/2365)

El fondo ha realizado en el semestre operaciones de financiacion de va-
lores, concretamente operaciones de adquisiciéon temporal de activos con
pacto de recompra cuya remuneracion ha ascendido a 688,77 euros.

El rendimiento de dichas operaciones puede verse en el apartado 7 "Anexo
explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones” del pre-
sente informe.



