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Estimado cliente, a continuacion encontrara el informe del tercer trimestre de 2022 del fondo de inversién que usted tiene contratado. El presente informe, junto con los ultimos 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 Atencidn al cliente o bien a través del Servicio de Atencién al Cliente de Bankinter (Avda. Bruselas, 12 - 28108 Alcobendas -
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: Renta Fija Euro. Perfil de Riesgo: 2, en una escala del 1 al 7.

Descripcion general

Politica de inversion: El fondo estara expuesto un minimo del 80%, directa o indirectamente (maximo 10%), en
renta fija publica, mayoritariamente italiana ylo espafiola, y el resto de emisores/mercados de la UE, incluyendo
instrumentos del mercado monetario, cotizados o no, liquidos, y hasta un 20% en depositos. Al menos el 70% de la
cartera tendrd vencimiento esperado a lo largo del afio 2024.

Las emisiones tendran en el momento de la compra al menos media calidad crediticia (minimo BBB-) o la corres-
pondiente a Espafia si ésta fuera inferior. Si hay bajadas sobrevenidas, los activos podran mantenerse en cartera.
La cartera se comprara al contado y se prevé mantener hasta el vencimiento, si bien puede cambiar por criterios de
gestion. Duracion media de la cartera inicial sera inferior a 1,8 afios e ira disminuyendo al acercarse al horizonte
temporal. Desde el 31/05/24 se invertira en activos que preserven y estabilicen el valor liquidativo, pudiéndose
mantener en cartera los activos pendientes de vencer a dicha fecha.

La construccion de la cartera se realizara hasta el 03/02/2023, y se invertird en activos de menos riesgo, pudiendo
mantener un porcentaje elevado en liquidez.

No habrd exposicion a riesgo divisa.

Se podra invertir hasta un 10% en IIC financieras aptas, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la gestora.
Se podrd invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comuni-
dad 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 emisién podra superar el 30% del
activo de la IIC.

Se podra operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y
de inversion y no negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion.
Esta operativa comporta riesgos por la posihilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que
conllevan y por la inexistencia de una cdmara de compensacion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado
a través de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

Se podrd invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor
riesgo que el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor
0 grado de proteccion al inversor. En concreto se podra invertir en:

- Los activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacion que no tenga
caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles o no esté sometido a regulacion o que disponga de otros
mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los
reembolsos. Se seleccionaran activos y mercados buscando oportunidades de inversion o de diversificacin, sin que
se pueda predeterminar a priori tipos de activos ni localizacion.

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

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 informativo.

Divisa de denominacion
EUR.

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

Periodo actual |Periodo anterior
5.923,79

18

N.° de participaciones

N.° de participes

Inversion minima (EUR)

Patrimonio fin de periodo Valor liquidativo fin
(miles de EUR) de periodo (EUR)
Periodo del Informe 592 99,9043
2021
2020
2019
Comisiones aplicadas % efectivamente cobrado )
. . Base Sistema de
en el periodo, sobre Periodo Acumulada decilalo | i »
atrimonio medio e calculo | imputacion
P sIpatrimonio | s/resultados | Total |sfpatrimonio | siresultados |~ Total
Comism}? Patr'imo- Al Fondo
de gestion nio
Comisiones aplicadas en el periodo, % efectivamente cobrado Base
sobre patrimonio medio Periodo Acumulada de calculo
Comision de depositario Patrimonio
Periodo Periodo Afio ~
actual anterior actual Afio 2021
Indice de rotacién de la cartera 0,00 0,00
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seguin 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 | . . . Vocacién inversora gestionado PP trimestral
actual im (0) Trim-1|Trim-2 Trim-3| 2021 | 2020 | 2019 | 2017 (miles de euros) participes media**
Rentabilidad Renta Fija Euro 617.234 22.876 -2,16
Renta Fija Internacional 25.435 745 -1,81
Renta Fija Mixta Euro 159.841 3.418 -2,18
Renta Fija Mixta Internacional 3.349.709 23.497 -2,21
Rentabilidades Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios Renta Variable Mixta Euro 58.780 2.277 -4,70
extremas (i) % Fecha % Fecha % Fecha Renta Variable Mixta Internacional 2.739.670 21.892 -2,35
Rentabilidad minima (%) Renta Variable Euro 244.779 11.370 -6,80
Rentabilidad maxima (%) Renta Variable Internacional 1.050.427 55.463 -3,78
(i) Solo se informa para las clases con una antigiiedad minima a la del periodo solicitado y siempre que no se IIC de Gestion Referenciada (1)
haya modificado su vocacion inversora, en caso contrario se informa “N.A.". Garantizado de Rendimiento Fijo 40.881 1.271 -0,80
Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos. " T N
La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria. Garantizado de Rendimiento Variable 739.800 20.631 -2,27
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido De Garantia Parcial 9.180 357 -2.03
una politica de inversion homogénea en el periodo. . !
Retorno Absoluto 18.286 1.275 -2,16
Global 78.534 4.900 0,21
FMM Corto Plazo Valor Liquidativo
. Acumu- Trimestral Anual Variable
Medidas lado — FMM Corto Plazo Valor Liquidativo
de riesgo (%) afio U}tlmu Trim-1 Trim-2 | Trim-3| 2021 ‘ 2020 | 2019 ‘ 2017 Constante Deuda Publica
actual [trim(0) FMM Corto Plazo Valor Liquidativo
Volatilidad (ii) de: Baja Volatilidad
Valor liguidati FMM Estandar Valor Liquidativo
alor liquidativo Variable
IBEX 35 Renta Fija Euro Corto Plazo 1.410.550 21.341 -0,39
Letra Tesoro 1 afio IIC que replica un Indice
VaR historico (iii) IIC Con Objetivo Concreto De .
Rentabilidad No Garantizado 30.905 1.070 6.21
(ii) Volatilidad historica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad, mayor riesgo. A modo R
comparativo se ofrece la volatilidad de distintas referencias. Solo se informa de la volatilidad para los periodos Total fondos 10.574.011 192.383 2.27
* Medias.

con politica de inversién homogénea.
(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 ultimos 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| 2021 | 2020 | 2019 | 2017
trim (0)
Ratio total gastos 0,08 0,08

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 comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la
compraventa de valores.

(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 502 | 100,00
‘x a1l o [-) RESTO
Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios (-
q TOTAL PATRIMONIO 592 | 100,00

** 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 % sobre % sobre
Importe Importe L
patrimonio

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS
* Cartera interior
* (artera exterior
* Intereses de la cartera de inversion
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio

No hay datos disponibles.

% Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios

No hay datos disponibles.

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% variacién

Variacion | Variacién | Variacion IIESPE.C“’
del periodo | del periodo | acumulada ﬁ-“PEI}OdO
actual anterior anual anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)

+ Suscripcionesireembolsos (neto) 165,25 165,25
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos 0,08 -0,08

(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depdsitos (realizadas o no)
+ Resultados en derivados (realizadas o no)
+ Resultados en IIC (realizadas o no)
+ Otros resultados
+ Otros rendimientos
() Gastos repercutidos 0,08 -0,08
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores 0,01 -0,01
- Otros gastos de gestion corriente 0,07 -0,07
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos

+ Comisiones de descuento a favor de la IIC

+ Comisiones retrocedidas

+ Otros ingresos

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 592 592
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3. Inversiones financieras

Bankinter Deuda Publica 2024, FI

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Inversiones financieras a valor estimado de realizacion
(en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio,

al cierre del periodo

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversio-
nes financieras del fondo o compartimento.

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

Distribucion Sectores

TESORERIA: 100,00%

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

Al cierre del periodo no existen posiciones abiertas en derivados o el im-
porte comprometido de cada una de estas posiciones ha sido inferior a
1.000 euros.

4, Hechos relevantes

si

2
o

. Suspensioén temporal de suscripciones/reembolsos.

o |

. Reanudacion de suscripciones/reembolsos.

Il

. Reembolso de patrimonio significativo.

[=N

. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio.

m

. Sustitucion de la sociedad gestora.

f. Sustitucion de la entidad depositaria.

. Cambio de control de la sociedad gestora.

[t=]

j=n

. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo.

i. Autorizacion del proceso de fusion.

AR R R e R R R

Otros hechos relevantes.

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

si NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%).

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento.

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (seguin articulo 4 de la LMV).

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el
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/
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
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.

7. Anexo explicativo sobre operaciones
vinculadas y otras informaciones

a) Al cierre del periodo de referencia de este informe, un participe tenia
participaciones en este fondo por un valor de 300.110,00 euros que re-
presentaban un 36,83% sobre el patrimonio total del fondo.

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 separacion
recogidos en el Reglamento de IIC.

g) Durante el trimestre Bankinter, SA ha percibido importes que tienen
como origen comisiones o gastos satisfechos por el fondo, en concepto
de comisién de depositaria, cuya cuantia para esta ultima se detalla en
el apartado de datos generales de este informe, y comisiones por liqui-
dacion de operaciones de compraventa de valores.

h) La Gestora cuenta con un procedimiento para el control de las ope-
raciones 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, remuneracién
cuenta corriente, etc.) un procedimiento de autorizacion simplificado en
el que se comprueba el cumplimiento de estos dos aspectos.

8. Informacion y advertencias a instancia
de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periodico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO

a) Vision de la gestoralsociedad sobre la situacion de los mercados

La fuerte subida de los precios de la energia y de los alimentos, las
presiones de demanda en algunos sectores debido a la reapertura de la
economia y los cuellos de botella en la oferta continuaron impulsando la
inflacién, que alcanzé niveles récord en la zona euro (IPC de septiembre
en 10% ala).

En este escenario, la Reserva Federal y muchos bancos centrales con-
tinuaron con el ciclo de subidas de tipos y el Banco Central Europeo se
estreno con un alza de +50 puntos basicos en julio a la que siguié una su-
bida histdrica de +75 puntos basicos en el mes de septiembre. Por tanto,
el BCE subio los tipos de interés +1,25 puntos porcentuales en el tercer
trimestre y la Fed realizd un incremento de +1,5 puntos porcentuales.
La alta inflacion, el endurecimiento de las condiciones financieras y la
adversa situacion geopolitica influyeron negativamente en la actividad
econdmica de todo el mundo. Muchos paises anunciaron medidas de
apoyo a familias y empresas para compensar parte del encarecimiento
de la energia y el alza de la inflacion. Algunos anuncios fueron especial-
mente controvertidos como el del nuevo gobierno britanico.

Los mercados financieros estuvieron moviéndose en funcion de las ex-
pectativas sobre las actuaciones de los bancos centrales.



El arranque del verano fue positivo para los activos de riesgo, cuando el
mercado paso a descontar que la Reserva Federal podria dar un giro tem-
prano en su estrategia de endurecimiento monetario. El movimiento se
vio impulsado, ademas, por una temporada de resultados empresariales
bastante positiva. Después, unos datos de inflacién elevados y los men-
sajes duros de los bancos centrales volvieron a provocar notables caidas
tanto en la renta fija como en la renta variable.

El saldo trimestral fue negativo para los principales indices burséatiles. E1
selectivo europeo Eurostoxx-50 cedid -4% y el americano S&P500, -5,3%.
La bolsa nipona destaco positivamente con una caida mas moderada (To-
pix -1,9%) mientras que el indice de paises emergentes MSCI Emerging
experimentd una fuerte contraccion (-12,5%).

Todos los sectores de la bolsa europea cerraron el trimestre con caidas.
Real Estate y Telecos fueron los peor parados, con desplomes de -17,5% y
-16,3%, respectivamente, mientras que Petroleras y Viajes y Ocio apenas
retrocedieron -1%.

Las rentabilidades de la deuda soberana sufrieron una fuerte volatilidad.
Las caidas en el precio de los bonos fueron muy acusadas, especialmente
en los de corto plazo al recoger una aceleracion en las subidas de tipos
por parte de los bancos centrales. Asi, las curvas de tipos se aplanaron e
incluso se invirtieron como en el caso de la deuda americana.

La TIR del bono soberano aleman a diez afios cerro el trimestre en 2,11%
(+77 puntos basicos en el tercer trimestre) y la del bono americano, en
3,83% (+82 puntos basicos).

La prima de riesgo espafiola apenas subio en el trimestre (+9 puntos
basicos hasta situarse en 118 puntos basicos) mientras que la de Italia
se vio penalizada por el cambio politico en el pais (+48 puntos basicos
hasta 241 puntos basicos).

No obstante, los movimientos fueron limitados teniendo en cuenta el
contexto de elevada volatilidad, por lo que no fue necesario que el BCE
hiciera uso del mecanismo antifragmentacion.

Los diferenciales de crédito de las empresas se ampliaron notablemente
en la recta final del trimestre, especialmente en los segmentos de mayor
riesgo.

La tendencia de apreciacion del dolar frente a las principales divisas con-
tinudé durante el tercer trimestre, por la ampliacion de los diferenciales
de tipos de interés y las fases de busqueda de refugio. En concreto, el
euro cedid -6,5% frente al dolar en el trimestre, situandose el cruce clara-
mente por debajo de la paridad. La libra esterlina sufrio fuertes vaivenes
como consecuencia de la presentacion del plan fiscal del nuevo ejecutivo,
y el gobierno nipon intervino en el mercado de divisas para proteger al
yen, algo que no hacia desde 1998.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la
caida en el precio del petrdleo (Brent - 23,4%) mientras que el precio del
gas de referencia en Europa cerro el trimestre con un alza de +15% por
los recortes de suministro desde Rusia.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas

El fondo fue registrado en CNMYV el 23 de septiembre de 2022, se em-
pezara a construir cartera conforme a la politica declarada en el folleto.
La cartera se comprard al contado y se prevé mantener hasta el venci-
miento. La cartera que estara compuesta mayoritaria mente con deuda
de gobierno de Espafia e Italia bajo los criterios de vencimiento y calidad
crediticia.

c) Indice de referencia
No aplica.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC
El fondo es de reciente constitucién, motivo por el cual no se ofrece datos
de variacién de patrimonio ni participes en el periodo. El fondo no dis-
pone de informacion histérica completa en el periodo motivo por el cual
no se ofrece dato de rentabilidad.

El fondo es de reciente constitucion, motivo por el cual el ratio de gastos
en el periodo no es representativo.

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

de la gestora
Puede verse 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.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo
El fondo es de reciente constitucion, motivo por el cual no se han
realizado inversiones concretas durante el periodo.

b) Operativa de préstamo de valores
No aplica.

c) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos
No aplica.

d) Otra informacion sobre inversiones
No aplica.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
No aplica.

4, RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO
El fondo no dispone de informacién histérica completa en el pe-
riodo motivo por el cual no se ofrece dato de volatilidad.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICO
No aplica.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV
No aplica.

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

No aplica.

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS
No aplica.

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

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE

DEL FONDO
La alta inflacién y el endurecimiento de las condiciones financieras pe-
saran sobre la actividad econdmica en los proximos meses. Los ultimos
indicadores macro apuntan a una desaceleracién del crecimiento en el
cuarto trimestre del afio, especialmente en Europa, donde la situacion se
agrava por la vulnerabilidad energética.
Las perspectivas de mayor debilidad en la demanda y las mejoras en la
oferta contribuyen a aliviar las presiones en las cadenas de suministro.
Ademas, los mercados laborales, que hasta la fecha han mostrado gran
solidez, deberian empezar a dar signos de debilitamiento. Asi, las presio-
nes inflacionistas globales, que siguen siendo elevadas y generalizadas,
deberian ir disminuyendo.
Mientras tanto, los bancos centrales proseguiran con su proceso de endu-
recimiento monetario. Se espera que tanto la Fed como el BCE suban los
tipos otros 125 puntos basicos en el ultimo trimestre del afio.
Probablemente la renta variable contintie experimentando una alta vo-
latilidad hasta que no se discierna un cambio de rumbo en la politica
monetaria de la Reserva Federal y de otros bancos centrales.
Con la subida de los tipos de interés reales, se ha producido una nota-
ble reduccion en los multiplos de valoracién de las bolsas, que parecen
atractivos desde una perspectiva historica, especialmente en el caso de
la bolsa europea.
Las previsiones de beneficios se han empezado a revisar a la baja pero
en el cuarto trimestre del afio podrian sufrir recortes adicionales si la
actividad se va debilitando, fruto de la pérdida de poder de compra de
los hogares, el endurecimiento de las condiciones financieras y el in-
cremento de los costes Ahora bien, las correcciones bursatiles han sido
severas en muchos segmentos del mercado por lo que dicho deterioro
de las perspectivas podria estar ya recogido en gran medida en las co-
tizaciones.
La volatilidad de los mercados de renta fija podria continuar durante el
ultimo trimestre del afio en funcién de las expectativas sobre las futuras
actuaciones de los bancos centrales y los riesgos de recesion.
Las acciones y los mensajes de los bancos centrales han sido muy contun-
dentes ya que han preferido adelantar y acelerar la retirada de estimulos
para controlar las expectativas de inflacién, y eso se ha incorporado ya
en gran medida en el precio de mercado de los bonos.
Asi, la deuda soberana cotiza con unas rentabilidades que parecen atrac-
tivas, si bien los riesgos siguen estando al alza mientras no se dibuje un
claro punto de inflexién en los registros de inflacion.
Por otro lado, las medidas fiscales de los gobiernos podrian suponer un
punto de tension si no estan bien dirigidas.
En cuanto a la deuda corporativa, después de la ultima correccion, los
diferenciales de crédito han vuelto a la zona de maximos anuales en
muchos casos, por lo que podria ser interesante buscar algun punto de
entrada, pero solo en el segmento de grado de inversion ya que el high
yield es mas vulnerable al deterioro macro.
Asi, la estrategia de inversion del Fondo para este nuevo periodo se
movera siguiendo estas lineas de actuacion tratando de aprovechar las
oportunidades que se presenten en el mercado.

10. Informacidn sobre la politica de remuneracién

No aplica.

11. Informacion sobre las operaciones

de financiacion de valores, reutilizacion

de las garantias y swaps de rendimiento total
(Reglamento UE 2015/2365)

No aplica.



